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In quI' to pagme raccolto Il lesto (h sl'i lezioni ch'IO tenni 
nel marzo del 1~'!' ali I t,tuto di Pohti< 11 c Ll'glslnzlonc FinanziarlI! 
della Reg.a L'mvrr,tlà di Roml!. per cort Il 111\"110 del ~o DI' 
rettore. 
\ qu la orl'lnnnll !Ic<llnaz Il ,liolnttlca -ono nttnh1111. In 
emplfclI e la concIsIone dell'csposlzlone, come pure il modo lO 
('UI ,tat.~ npnrtlta la mntcna, allo ,CllpO di pot rn trattel!glar 
entro temllo !l'''ai breve, e senza contonderli, J.1\i a'petti tecnici, 
teorici e praUcl. 
T' .. T. 

l'.U'ITULO l'RDlO, 
NOMI E TIPI DELLA BILANCIA 
I. Ilaglooi dell'uso promiscuo di deoomioaLÌooi diverse, 
Bilancia l'olllllll'rdalt', I,ilallcia dI,i pa\.:aflll'lIti intern:lzin, 
nali, Ioilandn oll'i ,h'I,iti l'Ilei 1'!'l'lli( i 0l'I'UI'I' api l'onti 1'011 
l'e tero, bilancin el'onllIllil'u ùl'ne pl'llllli~I'amClltl' chialllato 
i! Ilunùrn d,·III' partit!' Ih·1 Ilal'(, l' d .. II':lIf'I'I'. UN'l'rtal1' () \'2.1· 
colate ud loro ammontare llllllll'lnrio, dII' si 'tahili ·C'ono. 
l'ntro un !l,·tel'minato periodo di 1I'/II]I":fl llIl J':tl"l' l' tutti 
~li nltri, in r~!JSf !:,1I1'nza ùcl ['l"'ipr<)('o 1llll\'iulI'nlo di flu·rl'i. 
di per one. ùi capit:lJj f' rli altri rapporti l'I'Ollllllliei, 
.\ nomi din'r. i dnvrel,liI'ro corrispondr'l'l' ('n_l' dil'ersl'; (, 
'. I·in .... ull •• li Iluelle espl·t·,sioni \,(~lIi 'l' atlopt'rnta l'Oli un 
ìg-nitkato rig-""o~o t' arll'n'ntl' al . uo l'nntl'nuto IfI~i('o, 
nnebbel'o pill forme rli I( hilallr'ia". ria;'Clllla rlell!' qllali 
rapprc,,,ut('rcbLe un [lartk"lan' llIlHllI'utl) IlIl :lsp 'Ho ùI'gli 
2 OESO)lI:"ZIO!'/1 DIVERSE DELLA SILASCIA 
Rcambi intf'rnazionali. Ma una cOHI f'RuttH Hpl'cifir.azi'mf' non 
iiI trova generahlll'nte osser\"Uta nella lett('ratura economica, 
per parecchie ra/{iolli. na;' eh,· gli (·lew('nti per la raffigu. 
razione di una bilancia degli !;cambi internazionali sono 
stati dapprima rac'colti e coordinati dagli economi ti, non 
in vista. di uno sropo pratico ma per corrè~~('r,· l'nori, che 
mercuntilit;ti e protezioni ti avevano introdotti m·Ua dot o 
trina dei I"ulori illtl'rnazillnali, oppure pl'r co .. trurre la teo· 
ria dpll'e!]lIilillrio ('('onomico /{I:DI'rale. Ed agli economiati 
importam piil dimostrare l'f'sistenza e l'azione r,-.r.iproca 
o congiunta d(·i vari element i ']plla bilancia dii' non di ana· 
lizzarli e valutarli "ingolarmpnte; mentre, dall'altro lato, 
coloro che miramuo a (Jlwlch(· '1'01'0 pratico davano rilievo 
u !]uelle 1'01!' parti della hilanr'ia che avenlUO per ('ssi un 
int(·]'l's,,, imm(·,liato (' pO('o f;i cnramno delle rel'iproche in· 
terdipendenze fra i vari elementi degli scambi con l'estero. 
sah'o che qualche :\H('ninl('nto straordinario ne in~i/{antis8e 
e moltiplica"e le ripercussioni, com'è ora un'enuto in con· 
8~genza della gUl'rra mondiale. 
"Gn'altra ragione è che l'accertamento o il calcolo nume· 
rico delle singole partite delJa bilancia non ~nUlpre può rag' 
giungere quel grado di coerenza, se non di uniformità, n('i 
criteri di I"ulntazione che è necessario per('hè un conto ~ia 
omogeneo nella forma ed univoco nel suo significato. 
E infine, non da tra~crre che quelle eAprl' ... ioni pro· 
vengono da lingue di\'er~e, e quindi, anche se mgliono desio 
gnure la te,'sa cosa, non riescono ad avere un contenuto 
concettuale perfettamente identil'o. 
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2, I.a cosi detta c bilancia commerciale », 
/ IIlporlClziolii cri (S[lorla:io!li !'j"ibili rei ill,.i,qibìli, 
Tut !a"ia, l'opportuno C,l!'\' I)unlchl' diNt inzionc ('ercll.udo 
di lis. are un ~ignit.irato proprio ai \"tiri nomi. 
La l'l'ima ('~pr,'~~innl', <t bilancia ,'ornnH'rdalt· )l, può eSiSer 
!'b,t'hatll, rOIl\(' per lu più anie!ll' urll'uso COOl1lnl', alle 
partite del darl' c dl'U':were costituitt' dallo beambio dE.'lle 
III 'rd, )!n hi~nl!l'n tenl'r (ln'sputl' chI' l'l'I' ,::1 i M'Tiltori di 
Ill;!ua in:;:l"sl' la denominazionc di RalllflCr 01 Trarir, ap-
punto ppl più rÌl'~O contl'lIuto dl'l\,t 1"\l'ula I mdi' in con-
fronto del nostro "ocaholo I( comrurl'l'Ìo », detiigua tanto que, 
Il!n hilallda. più l'i tretta quautl) (lu('lIa pii) ampia, nE.'ila 
quale si riflettono anche i rapporti economici derivanti da 
mOI'lIDl'nti di per~onc e di rapituli. 
In l'l'alt: , poicbè le partite (h·1 dare e dell\tH're internazio-
nale, .orgenti dalle importazioni cd e, portazioni di merci, 
non ~i pan'~l!iao qua. i mai e non pm.,;ouo CS~l'r{' 8ta('('ate da 
altri ~cambi economici, che inllui:couo anzi a determinarne 
la l!l'lInrll'zza, la ('osÌ detta I( hilanl'Ìa ('flIlIlIIl'rl'ialc Il non ba 
un'esisitnza a Sl', ed il nome di « hilancia )) non le si "on-
,-il'n,', )la l'uso I!lit' II) ha attrihuito l' la <'Ìl'uza glielo cou-
-erm, per da:r<', in çirtù del ('ontra.·to, più ,'içace risalto alle 
di,!'rH~ parti ol..Ila \'('l'U e completa bilancia, .\ I}UN,tO in-
tento, gli economisti crearono la eliprc6l:!Ìone di « importa, 
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zioni (·ù psport:J7.iolli illvisihili ,) ptr dl'"ignurf> il l'HIuple· 
1I1I'n\0 (]!oli!' « "i~ihìli», !'io .. ,ll'll!' ID(·rei. Fra'" l'iII l'il to · 
resca che ~cil'ntilica, la quale fa pl'llsare all'int"I'Huto ùi eleo 
1I1I'nti casuali, o('('nlti, impollc1f'I'ahili I)I'r p,u'f'l!giul'f' la hi · 
lancia ùel darI' e df'lI'an're iutl'ruazionale, IIwutrl' l'i tratto. 
di elementi non IDI'no ll~aLi, concreti e ~'isihili dE>gli altri. 
~olo cbe non t uiI" i· ,'; .• ili;I,· a t utti gli occhi: qUl'lli d"i ban, 
cbieri, ad ('SE'JIIpio, n'clouo h(·nisbimo gli ell'ml'Tlt i dI'l darI' 
e !lell'an~r(' rll'rimnti ,la rapporti finanziari internazinullli, 
che . fuggono ai commercianti; Dlentre Q1H·sti \"l'dono talora 
c!'rtp particolarit. df·l mo\'Ìnlf'uto dl·Hp II1I'rt'Ì du' IlOII la· 
f;ciano traccia distinta m·lll' op.·razioni di ('ui i l,uUl'hil'l'i 
l'i occupano. ('ouu' non di rado :!l'("aù(' - (·tl t praticaml'llte 
utile cbe cosi accaùa - la ~cienza ha in '1U('sto caso ['fbO a 
prestito dal linguaggio corrente una locuzion(' impreci. a, 
f;olo pl'r poter COITf'ggcrl', con maggiore facilit:\ e foru\ per· 
"lIa~iI·a. l'errore che vi I;i anniùam. 
3. Incerto significato dell'espressioue c bilancia economica ». 
La «( bi/(lfIcia rCOIIQ/IIiCfl » 
come compi, lalllrll/O rll'ila (t bilalll'ifl COlllm rClfll ». 
Limitato COf.Ì il significato ùi tf hilancia comml'rcinle» l' 
c€s.·ata la ragione di chiamare « inl"isillili» quelle partite 
che gli econombti wnimno a mano a mano as.oggptranfln 
alla loro anali i l' gli .tatistici ai loro cairoli. é inmbo 
I~. t :\OMt r TIPI DE1.LA BIt.\.·( J \ l) 
l'n'o tli !'IlÌamart' I~ hilancia ,~'onOlllica u 111 sOlnll1a di Iutl' 
h, altn' l'arlit,· d,'l ,j:\~ l' ,]PI\'lIl"I'1' dII' 1\('l1a hilanl'ia ,'om. 
m"r('Ìn Il' nOli sono l'O 1111' rl'''1' , 
QUI" la 1~ll'lll'I's"lIlazionl' 111'1' \ ia di ditTl'rpnz,· .. ,Ii ,'on· 
tm"tì non Ila, ,'01111' s'l ,\t,lto, :lItm ginl<litil'azinnl' st' non 
ulla rngi"Il" ",tori"a l' dilla~('alÌt'a, in IllI:\IIfo s('I'H n 1110 
S!l1\rP 1'11\' il pa"1 ~I.:in, nnll l':1l.:gillllto ('nll II' partitI' Ih'lIc 
il1\)lnl't:\zioni l'Il 1",pOl'laziol1i Ili 1I1('I'I'i, ,11'\"""1'1'(' ottl'1I1110 
per III l'ZZ i ,Ii altri sl':lmhi ""OIllIIllÌt'i, E,I l'S,"Ol nlÌr,l anclle 
a COnlll't' I]nakhl ,'ril,'ri .. l'l'I' l!indil'<I"I' s,' il l'lIll1plt'ssn dl'llc 
operazinni, in l'ni ' i 1'''III'I'I't;llln gli '1':1mhi Ili 1111 p,II's(' <'on 
re lel'o, ,i l'hiull!.' iII l\ootinitÌla f:lI'O\'\'\'ollll 1111' Il ,f:\\'OI'I'H.j· 
lI11'ute ali ~II, pt'lJJ) 0111 1.1 , l'il"~ 1'011 UII "110 HITIlTllÌllIf'Ilto od 
un 'Un Ill·paUl'erRIIlI'lIt .. , o IIl1'glio, l'Oli un slln illllf'lIitall1l'nto 
od un i1lH'sthOl'nto Ili 1~ll'itah' all't,,.II'''" [lI, 
L'l bill1/lf!ia , ('011011' i('/l 
~la 1)11akl1l111 l' 1IIIIIato a ... 'li più illll:lnzi, l'ti ha l'olmo 
comprt'Dlh'rc nl' lI:. hilJIll'ia et'lI11lllllka d'un l'ac. ' tutl i !-(li 
aumenti I) le ,liminnzioui di l'in'll1'zza alll'be I11lTl dipl'ntll'uti 
da "'ambi l'on 1'.'~terlJ, o[lpl1l'" 11' ripl'rl'u"iolli 'l.'olld:ll'ie l' 
via \'ia l,il1 rl'lII1ltl' elI!' i tl'llsrl'riuu'nti di merl'i. di p('fsllnl' 
(I , ,veda 11 I lO ù I C8pllolo II. 
o U RIUSClA DEI PAGA lESTI 
e di capitali hanno ~1I1l'('rlmomin di IIna Xazione (I), 1111 in 
tal Diodo si tra, c ·odono lo sropu ed i limiti di uoa bilancia 
del dare e dell'avere fra un Paese e l'l'st('ro, Lp variazioni 
della ricchezza nazionale, dovute agli aumenti ed alle dimi· 
nuzioni della produzione • del consumo, alla invenzione od 
alla distruzione di beni ('('onomici, all'ell'\'ar"i od all'abbns, 
sar i del loro valore moul'turio, formano oggetto del calrolo 
della ricchE'zza d'un Paese, ed essendo in gran parte fatti 
economici interni, non possono trovar po, to nel quadro di 
una bilancia degli cambi con l'e tero, 
4, La c bilancia dei pagamenti,. e la c bilancia dei debiti e creo 
diti internazionaU ,. come due tipi distinti, 
• ì[J1I i/icrJ/o ri!l0ro~o di. una blltJlIrin 
dci tlr/iìti c credIti VLr~o /','strl'O, 
l[cntre le parolE' « commercio Il ed « economia », prr la 
loro natura di vocaboli a tratti e di nomi collettivi. hlinno 
una certa. ela, ticitù di igniticato, il quale si re,..trin~e o si 
allarga secondo le clas, ,i di concetti cui quei nomi l'enguno 
(1 ) Co l il nE FO\'lLI.F. : • La balance du com merce e t lécart 
ob<en'é chnque année entre 1'5 ImportntiQns et Ic~ exportatlons de 
marcllaudls d'"n pay~, l'exporLat.on exclotlant l',mportat!on ou 
viceversa. La bnlance ~conomiqlle serail l'écarL eX:lstant chaque 
année entre tuute' les fin mentatloll ou dirninlltion: <le rlchesse 
d'un peuple, qll'U s'ngls,e de ,::a!ns ou pertes intérlcurs et sponta· 
nés ou qu'lI _'s;:I,-e d'entrées eL ortles de \'aleur. quelconques 
(nulletln de lIusWut Intemational de latistiqur, \'01. XV, 2 me 
livralson, p, 73 el 19'J), 
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COIIH'lIziollalrnente applicati, le parole Il dcbito 'I. " credito ", 
" l'ugaull'nto ", appat't~npndo al linguaggio tl'('nil'o, l'OUl[lOl'' 
tuno una precisa detinizionc l't'OIlOlllil'll l' giuriclie:l. 
XOII dOHehbl', quindi, l'SSCI' possihilt, lllilt ('ullfu"iulle fra 
lIna hilanda dci ùebiti e ùpi ('l'edit i c' ulla hilau('ia dI'i pa· 
l-t:lml'lIt i, poidlè i pagamenti l' Il' risl'~sioni ~no gli atti 
hnali con cui i ùl.'hiti l' i cn'dit i si l'st inguullo. 
La bilallcia dl'i ell'biti e Ill'i l'rl',liti ,1<l\Tt'hh(' comprendl're 
t\ttt!' I .. l'('cil't'oehe obhligazioni sorte da smmbi ('(,onomici 
fra un PlH'se ed o~ni altro l'lItm un dato Ill'riodo di tempo, 
qUIl/rmqUt' .• i'I il tcrlllinl1 della loro .~(,Ild/liza: ed è una 
ùilnnda che in ogni h,tante ( fOl'mahnl'lIte in )Jar~gl-tio . 
• i!lIl ifimlo di 111Ia bi/'llicia dri W/[lllmrnli intll'lla~ioMIl. 
La hilancia ùei pa~amellti dO\TclJhe inn'cl' l'l'gistrnre tntti 
gli efIdtid tm-ferillH'lIli eli mOIll'ta l'seguiti Ila lilla l'arte e 
dall'altra, cntm un detl'rminato pl'riodo di tl'lIIpO, [lcr l'stino 
guere le l' 'l'iprocl1e obbligazioni in quanto non ~i compen· 
~ino fra loro, il I]I/(I/UII/}U' s;a il IlT/lpo al qual! (B. c rimOII' 
tino: et! è Ulla !Jilnnt'Ì:l c:h~ lIon l' 1I1'!'l"~ariamente in pareggio 
in un d, to momento. ~e Ri nlOl ricorrere a locnzioni d'u. o 
l'nrI'l'utc, . i l'otrebLl ",,,,migliarc la hilancia dei deuiti e 
dei crediti ad un conto di COII/[Jctul:a : Illil'lla dei pagamenti 
aò 11Il cotllo di l"/8SI1. ~ 'on 1111\'1'1''''''', 'luiIlIli e~. l'I' Il'cito for-
mare una biluncia, nella qUllh' ~iano IIl~colate a~.ieme par. 
tite che rapprc'l'lItano efIcttÌ\-i trasfl'rillli nti !li Dll'zzi di pa· 
~amento òa un pae-c all'altro con partit" che rnillgurano 
8 U BlU, 'CU OEI OERlTI E DEI CIImlTl 
soltanto diritti da una parte o dall'altra su quei mezzi; cbè 
s'incuITe nel periodo di ('omme·tter.· più d'un doppio com, 
puto sommando l'is('OH~ioni C{)li crediti e pa~amcnti con 
dehiti. 
HI/giolli fii prrIrrnl::n 
P''I' In (I ùi/fl/Il'in tIri rldlil i " rr diii )1. 
:-;e nna ·('(,\ta !lo\,(',,,,' ,It·,'bameute esser fatt:l fra una pura 
l' Itilauda di delliti (, crl'diti Il e una pura I( l,ilanda ,li paga· 
lUpnli )l, è il primo tipo (IUelio chI' ordinariameut .. dOlTel,be 
eSSl'rc l'l'dpritn. Esso, infatti, si può co.'truire con llla~~ior 
copia di dati, ('on minori dilli('oltil di rilenlZionr., COD piil 
nUlUeros(' pO~tiilJiJitù di confronti COD le bilaD"Ì!· ,I(·~1i altri 
pm·,..i, e(l olfn', DI'Ilo !;tI'SSO t l'lUpO, UD pill ampio s~al',lo 
1:0111 ('olllph''''so Ilei mOl'impnti (li merci, di pprsolJe ,. di l"'pi. 
tali. Una « lJilancia dei pagamrnti Il in stretto "eu, o non Ho'l· 
r .. l,ue, l'CI' contro, Di:' sempre pratiramellle fattiuile ne molto 
l<ignitÌ<':rtim dall'asllf'tto (·'·olwmico. I dati Ilf'r que, ta hi-
lancia starebb\'l'o (Inasi Ill\ic~rnll'ntl' nelle mani dei banchieri; 
la disl·rimin. zionl' 'lualitatil":l ùelle ('au.ali dei p. ~ nU'nti 
sarl'lJhepcsso illlpU, ~ibil(·. di ~\Iis;\ che re.terellue occultata 
la natura di gran parlI' ,11'111' transazioni ('conomicbe nnde 
es"i prnt('rlono: (.0] illtìnl', essl'n,lo i pa~aml'nti l',('~it i una 
piccola frazione d·i dovuti, poichè una parte ne Ì! differita 
eù un'altra, in~eJ\tis~ima, liquiùata pl'r l'oUlpen~az.inni, le 
dinll'nsioni del comp)r""o dei f"nomeni sarebhero "trana-
mente rimpicciolite, l' lSe un poco !ii guadagnereuue nella 
9 
rOllns\'!'llza di '1I1akh,· parI icolan', 1110110 i Ill'rd"r('hbe m'lIn 
H·dllla t1·ill>,i,'mc. 
l 'cIlI( t,/II di bil'II/('ia 
CUlli I ,illfollll dir!'r,'; dI'Ila "ifllfl~ilJfII ''CUIIUI/IWfl. 
~\'I ~ilHlil'nn·. inlill\', dI'Ila silna7.inllt, t'i'IInnllli,';\ 11'1111 
l'~(',e b hilan('Ìa ,Il'i l'a!!amcllti t' la hilanda Ild dl'hiti II 
tTt'.lili dnn 'lILl'l'O e,.st'n· dIII' "illtllllli oli si!:nilicatn din-r"o. 
1.n 1'l'Ìma cnnta prÌlwil'ah""IIII' iII ra~iolll' ,h·lIa !:randt'ZZll 
ilei s\ln . aldo attinI ti l'a"inl, l'ti ha illllll .. diat:\ inlltwnza 
ulla t1olll:ILII\a l' l'olIl'rtu l'rt'''''III'' ,11'11., di, i,., (,,(t'I'l' l' 'Inilldi 
. ull ... q\lll!i.halll· OSl'ill.17,ioui 01 i l'amhi. L'altra l'outa so· 
jll',llllttn ili 1.I!.:iolll' ,1o·lIa l1atura 1"·'I1I11ll1i.·a (\d!t, 0Jl.,r;lzintti 
onde i d(·hiti ('Il i t·r,·.liti "111111 "orti e IUI'no iII m~iclllt, .h·lla 
loru "ioj:(o\a t;:rantlezz:t, t's,,('n,lonc iml1Hlnt'ahilc il parl'g~io; 
ma [llll<:h(· ('lIllliell'" an..! ... akllni ('1"lIl1'lIti dI'ilo ~tatn futuro 
dei l't'('iproci rapporti di tiare e di a"l'l't·, t' sl'''s"o .",,, st!''Sa 
profonlll1nlt'ult' lJIo.1ificata Ilall'nll<llllllpnto Ilei caml,i. La 
diffcrt'oZ3 fl'U i dlll' tipi ,li bilnn!'.Ìa 3{'l]ui"ta uo ~r;lll.lt' 
ri alt" 'I"aodo, a,l e"cmpio, Ull Pa('''(' {'IHJtrllC ,h-biti alJ\'stt>ro 
la ",WillG <li mOllpt,1 c etTt'ttimmellte l1~1sfprita dal l'nes" 
mutuante al mlltnatariu. La ,,"a bilanr.Lt dei Jla~am"lIti l'''' 
trà ]l'" ','ntare allora Ull Ntl,lll attim e il ('ambi" dii ·nirgli 
f:l\'(I!'PH1!l ' : ma l'alira 1,i1anC'Ìll oIorrlÌ rl':!istrar" un ~1I0 in 
dpbitamt'oto, il quale inflllir.t in Sl'USII oJl(ln~to f<ul corso fu , 
turo dei cambi, gener('r:ì la ('onn·ni .. nza di altrc opl'razioni 
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finanziarie, muterà Il' fjUantitil p i pr('zzi delle merd impor. 
tate ed esportate, onde tutta la compo .. izione della bilancia. 
l'Ìene a mutare fì!;ionomia. 
5. Difficoltà pratiche per una distinzione netta e possibili con-
fusioni. 
DitJfTrnza di f118" fra il 80rgrre a l'estinguersi 
dci debiti" crrditi itlfrrnazi01lll1i. 
:\fa questo rigore logico, che porterebbe a ten('r nettamente 
di:tinta una bilanria dei drhiti e dI,i crediti da una bilancia 
dei pagamenti, urta in pratica contro parecchie difficoltà, 
tra le quali ;;ono da !;egnalarc quella della distanza di tempo 
fra il 'orgere delle reciproche obbligazioni e il loro e~tingersi 
per mezzo del pagamento, e quella del non .apere .'e cia.:cuno 
dei tra, ferimenti di moneta, di merci, di "ervizi da un 
pae"e aU'altroia la creazionE' di un'obbligazione nuom o 
l'e tinzione di un'obbligazione antica. 
Le cifre dei valori delle importazioni e delle e. portazioni, 
ad e. empio, ra(![Ire.entano l'ammontare di nn debito e di 
un credito, ~ra in qual misura quello è elIettimmente pagato 
e questo effetti,amente ri>s<'osso nello spazio di tempo cui la 
bilancia si riferi,,!'e e "III quale sono calcolate le altre appo· 
stazioni che dovrebbero d('t('rminarne il pareggio? Xon lo i 
~a, e può ùar",i che yj "Ll una note\'ole differenza di fase nell(' 
scadenze rLpettil-e. 
(';\1'. 1 .. ,'0 ' 11 E TIPI OEI.I, \ 811 ,~C ,\ 11 
Tra,I' rillH IIli di 11/(,;:, cii /l1I!IIII/I/'nl/) I DI ttiri ori in(,,~i81/'n li; 
ClCC, rl'll,ili o 11011 accalabili, Ilrl l'''!li,çll'lll .. ~i oppl/r ttU. 
ruù andlc ar<',Hlt'1'l' da' una pal'tl' di <)ul'l dl'bito (t di 
qU1'1 cr\'llito ditI luogoo m,Ilo ~t\'SSO Hp!l7.io di tl'lUpO ad cf· 
ft,ttid trasfl'rimputi di ml'zzi di pllg'lllllPntll ('Il lIu'altra no i 
e di ,!\ll'sti lI1\a part\' pO'l'a 1""1'1' ('ilt'\afa ("I ulI'altra lIOIl 
po,sa e,,~rc aeccrtata, oppure ulla parte debha C's,er regi 
"tratll pl'rdll- nnn lUanl'lli la conno[l:\rt ila l'd un'altra non 
In dcII],,, per non cagionare doppi compul i, Talora l'ammon, 
tar' ùi una partita di Il .. hito Il di l'l'l,dito )lUÒ es' l'l' caleo· 
lato in h",p !Ii ,lati dII' l'i hanllo ull'opt'raziolll' economica 
clle n'è il contenuto; tal'altra lIOIl \,'':' altro dato eh' ne di· 
mo.tri la ~randezza 'e non quello d'un pagamento cui essa. 
abbia dato luogo, 
Oonfusioni fiO .bili fra i dI/C lipi di bi/lllIcill, - Pere/II' i 
tro. fvrilllcflii "U,/tiri rIi 111/ ::i d, l"I!I'lllll'tllo IWtl dOtTI'b· 
b ro !IIoi co tilllir, lilla l'0l·tilo di lilla bi/IJtlcia di debili 
c credili, 
• e!:ue d:l citi che ogni bilancia dd dare e Ildl'avere fra un 
p:I(·,e ( 1'1·~t, l'n Cnllti('IIl', 'Iua i nt'('I'ssarÌ:llueut", an'anto n 
pure e ,,'mp!iri r :.:i"tJ~lioni nomiu,\!i ,li s01ll1ll1' a debito ed 
n credito, auell .. n'cite l'o] l'ntrM,' etIctti\'p ,li mezzi di paga· 
DII'lItO, Il "hl' "pit':.:" Ilt'l'rlll' 1(, 11m' 111'1IOJnill,l7.inni di I, Id· 
landa ù<,i ti "iti e dei cl'l'diti n e Ili (I hilanCÌa ùei paga· 
menti J) lutl'l'nazionali "iann. aIlI'h .. l'in SPl'S'O dI'ilI' altre, 
12 MflSOlLA~14 DI TIPI DIVERl I 
promil<cnam(·nt(· af!oppl'at,,: (, l'l'rdll' non eli rado si ('om· 
nlPtta IIna c'onfusiOlH' Cm i dIII' tipi (li hilanria dII' può 
C'undurre ad l'I'l'ori g'ravi, in quanto ogni ~(Jlma ri~c'{)s 'a 
va ''l'g'nata all'('1I1mla in un:t hilanc'ia eli pag-an\l'lIti ma 
(I<'v'~~sere regi"trata al /)/l88;1'0 iu una hilaneia Ih·ll'altro 
tipo, ed Ìllvr:rsallwntl' rwr ogni '(ImOla pagata. Ri HUppOUgu, 
ali 1'~l'mpio, !'Ile importatori nazi!mali siano rima~t i IIp''ilori 
all'c'~ll'ro p .. r 100 milioni di lire, ~e Ijuehti lnO milioni fo!;· 
1-1'1"0 pagati ('on l'im'io cIi /)1'0 dIl'ttivo, ('~~('ndo l'oro in "C'I'· 
g'III' l' 1II0netato una nH'rcc' il l'ui mOl'Ìllwnto c' rl'~istl'ato, ,l'h· 
[,"111' in modo iJII]l('I'Cc,ttis~imo, dalle statistiche /Iel com· 
!DI'l'cio e, tero, la bilancia dei debiti (' dei l'reùiti ('gue· 
n'hb!' : 
Importazioni cii lI\1'l'c'i 
Esportaziolll' cli oro 
100 
(~IJliQnl) 
100 
e al'parin'hhf' l'hiaral1H'IlI(' la via per la cluale il parf'gg'io 
Ì! ,Iato rag-g-iunto, ~p gl'importatori e ting-uono il 101'0 de-
bito llH'c1ianlp assl'f(lli sII l,alH'he estere con le cl"ali e,si 1'<'1" 
nonalu.\I'utl· ocJ i lol'!l bancIJic'ri nazionali hanno un conto coro 
l'ent(' uttil"o, el' il mlll'Ìmento dl'gli as, e~ni bancari fnsse 
oggetto di l'Ìll'l'aziune litati,'tica, l'i. crÌl'el'e fra le partite 
J1a,'~i\'(> della hilancia l'ammontare di qe~li a"l'glli perche 
J'appr!'sf'nta una somma ,li monl'ta !IRrita dal p:\I'Sf', l'ono 
durrebhe evidentemente all'prrore di far apparire la hilancia. 
non più in pareggio ma passiva !li :?OO milioni. ~i trascure· 
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l'C'h lo .. , do,', di t,'lI,'r (,<lnto ('hl' qu('!!li a'",'glli prl', UppOIlg-tlUO 
l'('~isl .. nza tli 1111 l'l'l'dito di l'ittadilli Il lI;\n('hc naziollali Il'rso 
hanchl' ""'Il'n" il qualI' lil'n(' l't'alizzato l' tt:lNrerito, p'r 
Il!t'ZZO ,h'gli a"l'!-(ui, ai I l'ntlitol'i tI,'1I1' llIelTi. La hilancia 
dln l'd,hl' dUIIIJuC tì!-(urar\' 1'0,,1: 
Importa ziolll' Ili u\l'l'd 
Ill'alizzazitHll' .Ii t'l'l'ùiti all'l" (l'l'O 
l', /,,,.0/; tlì (/II[I/,' ('11/1///1111 • 
( 'Ulluw) 
100 
100 
• 'i- la l'OSa 11111 I ('l'l'h h,' ,,' fo",,· t:ltisti''llllll'ntl' ignoto il 
JU()Villlt~lltn de~li a~sf'gtli haucari. UHt fO .... sl·l'tl nnte le ,ada· 
zinDi d,'i ':lIdi dl'l,itori "l'r.'tliton tld ,'ollti l'stl'ri dI'li., han-
che: "i ,'/lllO"t: 'r,'I,he il risultato linal .. ",'IlZil l'tI!JI)scel'l' la l'Ìa 
1'('1' In Ilunh' l'i si l' i,:iUIIli: (' la diminuzionI' Ili 100 milioni 
nt'i "al,1i l'ri'ditnri Ilo"I'l,j,h,' ,1Il,'CI\'a tiglll111'I' all'a Il in) (h'lIa 
bilanci rOlOi' la l'l'alizzazioll., tli 1111 t:I'('ilito all'{,~ll'ril. ~l' 
poi .... i COllO .... e ....... tl t:tUlo il IllU\"iJlu·ntn tl .. ~li a S .... l·l.!n i qualltu 
la "ari zi"n!' Il''1 ",Iltli tl, i i'onti h,lllt'ari t'.,n 1'""tl'\'O, hi,,, , 
~1Il'r, lob, :,:lIanlnl',i l .. III' ,l III 'ali i '':':!'l'I' It' dfn' l'OSI all'lilla 
COlli all'altra fllnte " IIza Il' l'iII pnltlt'nti t ':I 11 14,11' l'('r non 
('unti !!'!!i rp tlU,f •• più \'ollp 1,0 IllP.]l'sÌlIu· .11IIllllf'l. 
Si --nppun!!a, inlint', ('hp ~Ii illll"'l't;lIol'i l'still~lIanO quel 
I(lr" dehlt" ,Ii 100 milil'ni IIlf.lianl., I:lglia l'o~tali l':t~a\tili 
nll"'I"rll, .\w'hl' in '1m', tll l'a,,11 la hilan"ia :lpparirl']'lrl' iu 
deficit Ili ~OO milioni, "l' la /'irl~l Ilpi \1ll!lia l'ili" i Sull'l"te!'tl 
f",,(' i'cl'itta al l'a,,i,," l'Ull1l' "t)lIlIl1:1 ,li ùanaru I/scita ùal 
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Paese. E' evidente, prr contro, che anche quei \":Iglia. ono ti· 
toli ùi un ('reùito da rNllizzarFli all'c·.·tf·ro; fwrocrh.· ~I'im­
portatori sono (!!'C'ditori di 100 milioni V('rISO le po~t.· cll·l 
loro l'lll'se alle quali hanno fatto il vl'l'"ampnto, e Cju"ete li 
loro volta sono creditrici dei 100 milioni Yer~o le pObt!! 'l ra-
niere allc quali banno trasnl('S~o il danaro ingillll~l'ndo di 
farot' il pagllmellto ai Pl'l'b('ntatori dei va~lia, E f1nt'he in 
que. to caso si w'ritieano le due alternativc già t.arninat!': o 
il trasfprimento dl'lIa I;omma l' fatto prf8ult/lllcflt,· Trlf'diantp 
effettivo inno di moneta, e nella bilancia dovrà figurare, di 
contro al debito di 100 milioni pC'r importazioni di merci, 
il ('f 'dito di altrettanto per esportaziune di mtwlli prc-
ziosi. Oppure, il tra. fl'rimenlo vien fatto per mpUf/ di un 
rpgolamento di c'onti fra le po,'le nazionali t']p ·traniere; 
ed in tal caso dmrà e,';brre ilScritta all'attivu della bilancia 
una partita di 100 milioni per realizzazionr· di C'rl'diti al· 
l'estero. In n(·~. nno d('i cIue casi i vaglia em,'esi lial p;1('se 
in queMione 6u11'('8((,1'0 (o vic' 'Yerf'a) donehbpro dirpttamPII· 
te figurare in una bilancia di debiti e crediti, come rappre-
sentanti b'Jmme ulScit!! ud entmt '. 
6. Partite della bilancia cbe non costituiscono a rigore nè debiti 
nè crediti. 
:Ua quest'affermazione appare in flagrante contr,lddiziol1~ 
col fatto cbe l'ammontare dei vaglia post,ùi eme~.i liull'est('-
ro e ricevuti dall'e~tero ~i trova talora computato fra le 
partite della bilancia italiana, 
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Partit, IlIIìlll((/'llli di (ian' od ar' l'C. 
Pl'r I-pil'gan' qlll'st'a110Ullllia. hisul-(n;l fl'l'mare l'U!ll'uzione 
sU di un'altra dirlÌl'lIltà !'il\' ·i prl"l'lltl\ in una hilllllda dI'I 
d"hiti l' l'l'l'diti internazionali. Fra Il' partitI' ("hl' la com 
p.(nl~ono \,' lll' SUllO, inH'ro, akl1l1l' lt' quali IIUlI{'ostituiH('OllO 
alla !t'ttl'ra ol' debiti lIl' lT('lliti, l'l'n'Ili ll1lU l'l'ulIl:lnanu ùa 
:ltti di sC<lmbio, ma Ila atti unilatl'rali 1100 illlJllil'anti uoa 
Ilhhlìgazilllll' r,'cipront. Tali, mI 1''''l'mpiu, !t' l'usì IIt·!tl' ri · 
10PS'l" dl'~li ('migrallti, cioll 11111'IIa partI' d.'l loru fl'lldito 
dII' 11,'11 dell" ('Illl'umata 1111 illll'it,~:tta JIt'I p;\t"l' do~'(\ pl'U . 
dotta, ma 'Jlcditn in patria {lcr l"'l'ni l'olllll:ata a frutto Il 
per ,enir" III ,,,'ll'lItaml'III0 111'111' rallli~lil'. (!ut'stl' rinH'~se 
,'11111 UI1 atto Ili pre\'i,lt'uza Il di lilll'l'alit; al qualI' nOli ('or· 
risponde m's,una necessaria ('olltrll[ll'l'staziolll'; e 1j11inùi, in 
tauto suuo da l'Ulliputar"i ft~l i llt'biti d'ull P;\("l' l' i CJ:l'ùlti 
d'uu altro in 'lllaUto tìgUl'<lt:tUll'llt,· ~i aS,1I1J1a CIIllil' debito 
una trtismissilllw IIl1ilal('r<llt' l'IIlIsalTata dall'uso, l'omp {'n' · 
dito l'aspdtuzioue di una li~ralit:1 con. tleta. 
Il l'liSO delle rimc8 c d, gli (migranti, 
P",to dò, l' dliul'o che alla \aluta7.ÌlIlIl' ,t(\li,til'a 1II'1Ip l'i· 
III .,. (' dl';.:li l·mi;.:rauti lIl.llIl'a 1jlll'11a ('h 'l' la ha>-\' comune di 
tutte h' altrc partite ùi uoa bilanda ,h'i rh'biti l' dei erl,ùiti. 
E._p"rtazioni, importazioni, noli att i\i l' passhiouo tutte 
partit!' {'hp, ù/'rimndo da atti ùi ('amhio, possono l'~sere \'a · 
lutat!! cou l'upplicare certi prezzi a certe Iluuotilà; ma per 
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II' rilU('s~e (jc~li pmil-:rant i nou .. po,~ihill' fare 111) '" kolo 1'1,,' 
dica quanto il l'al'H' ril'cYt'ntl' rlor,-,.IJIJ, ' in(mitare, bc'usì "01 
tanto uo ca!!'olo ('he ;l('('('rti 'Iuaolo ,-'so ha "JJt/lirfllnflll,' i", 
I l'(,if'JtO, Il ('Ollto di ('akSa pl'l'ntl,- 'lui su quello <Ii ('ompe· 
lenza, c Kl'mbr:l il1l'l"Ìtabili' dI!' i <lUI> tipi 'li hilull('ia .. i:lJlIJ 
iDl;il'me t'OlUrnibti; fII'I'('III, 1)('1' fal'l' quel ('a!<-olo, ,i a,]ùizil) 
lIallO le somme traslIH'HSC ('ui mezzi più yari: aS~('p;1i hall ' 
('ari , nlf,:lia postali , l<'ttel't> rac('f)rnanùat" l'I! assi('urall', l' 
via dicl'nòo, 
l tm ,ç!'Tilll'llli I D' /tiri "0111' "/fli:io rld/'rs islrnZil 
c ,j, l1'rl/llltlOnlilrr. di alcllne pilrlilr., 
::Ifa bi!;ogoa I,,'n iul<·nd,·['(' dII' a "'f,:ni, nl:::lia c simili do 
l'Uffil'nti. pur rertifÌl';tUtlu t!'a.f,'l'imenti :::i<\ (,oIllpiuti , 1'1'-
Yotlo s"ltanto a supplirl' i dati dI(' OC'('OI'l'l' I'l'l)IJ('r') p('r ,le 
terminare la sUlisistenza e la ~raòezza del prc~llnt() creùito. 
~i (,lllle , Cjuindi, in ulia ~ran l'()nf~ione l'd in ~l'a\'(! ('!'rorl' 
'IU,ulIlo l"isl'l'i\'(}no all'alli\'!) di un:! lJilal\('ià .ti dl'hili t' 
l'rt',lili II/tll lr "'J/l1/1I1 fmslIIl ' s' rlill/'rsl' l'O (·d al p h'o 
fll/ll ' q/ll/ll //Iilllrl"I, ill/'lsI'To, pcr mpzzII .Ii \'u:;lia "o~tllli , 
:11l!'~ando cb,.' si traI la di ~III11nw rbl'pttìnllUf'nte pnlrall' 
(,<} lIs<'itl'. 
Re co~i fos. ·I', il roUocaDlcnto nelle due parti della IJilan('ia 
dovrebb'ef< ere inn:rtito {Wl' non falsarne i l'bultati, l'ome ~ià 
s'e "t'duto nl'! § r., ::Ila ( '0.1 lIon l', Le somUlI' tra"mes. e l' l' 
mezzo di mglia, a,s('~ni, l'l'C" iII Pil[Jillllf' lllo di 1II1'rci e di 
servizii non òebbono assolutamente tigurarc ili una bilancia 
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di ,Io'hìlì " "l',',lìlì tuttI' 11' \"11111' ..JII' ;":Ì<l \"i tij.(Ur:I il dI'bit Il 
(l il, n,dito di '('''M' ""tin;":lIouu, ,'alc01"to 1"'1' allnt \"ia, 
I: '-I,hallto ltl ~nltl\t' t t·n~ft,dlt' p.'" 1"iJtll'~~l· di t'lui:..:rant it 
tlnni .. ti a1t1'l' Jih"I':\lil:'\ [\(lSS0nO (',s('I'li l"';..:istnllp, llIa (lI'u ' 
l'l'in in '1":1nto nl1n "IIslilub"OIlO l'a;..:anll'nli in ('(lJ' risfwlli\'o 
di IIna (1J'('~ta7.ioIlp qllalsiasi. Il ,liS"I'I'Il"I'" poi Jll'lIa !'irr:. 
C>OlU p lt- ...... i \ a tl.·i \ ilglill "llIl',-si !'o,lIlrt'to.ll'ro n ,la 1l 1('sh1 rn qU;lllt il 
parlI' J'appl"'''l'nti pa~am('nli I>l'l' t l'a Il''l1zion i l'ull\UlI'n'iali 
l' qualll,l 1111 l' 11l1a 'I"l'''li'\I11' l",'ni,':\ ,h" \:1 11':1(1:11:1 sl'pa -
r.I{.IIUI'UI,'. 
7, La bilancia dei conti internalionali, 
l'II i du" akllll(' dl'lIl' l'art il(' iSI'l'i l 1<' lIplla loilanl'Ìa l'a (l ' 
Pl'I'''''lllHnu '0111111" rff,lfirol/lr.'I1I. Im,'f.nll, lll(·ntl'l· altn' 
rapprl' l'1I1.1I1I) ""mm(' ,li ('\Ii si pr("lIl1lf' , ,111' "urmlnO U (IrTI /i . 
bero dOll/lu """l'I' t rasCl'l'i II' : " (luil'lll', iuolln', alt:\Illl' partite 
as .. nri~[i. Iln a JlI18 i n .'I0lrl/'l dI /'IlIdlli I di sJlr, f ('d altI'c 
l'o, .. timiH'Ollo ml)!'1/1/1f1I. Il. (" ,[1/1011, l' fra '1"", ri \'l' n'ba di 
ÒII"'!', nutllr,. l' .Iurata , è, 'mloralo la[ol'a (lill ','mplJ(" di 
nnn pe!'r]l'r,i 111,111' analisi nl'('!', ~:l!'i(· per stahilil'l' a fll.al li , 
po ili "/llIlu la hilaul'ia d"hlO:1 ("llIf"!'IIHIl'~i " ,Ii chiamarla 
-euz'altrn bil""I'IQ dò "olll~ ",/I ,.,lOzlImIJli. 
Qm"la l' p\'l'~,i"e cdta fOI" qualche ('ontra~to prelimi. 
Il.ll'l' , 11111 puù Upril' l'a,lil .. a ]I<II'I'I'I'hi,' ('"nCu"ioni. ('tlu\'i('ne 
talura uòoper.nl.l l'''r 111'1'1 ilI!: Iila du IInll Ili'I'~Il',l dallo 
~ 
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~labiJir(' il tipo di "0111" ',h .... i nllli i,tituil'" (. flaU'ntt"n .. rvi_j 
il piu "tl, .. ltal11,·nl" po~~ihilt·. s,· il tip .. prb ... h Il f' 'plell .. ,Ii 
IIna hilall"ja d,·j d,'llili .. ,'.-.·dili \t't'''" 1"'''1''1''', dII', 1"'1' l,. 
l'agoioni jJol:'anzi e.,p',slI', s"lIIhra ('''~l'rt' il ruildi"H', :lfIcl". 
II' pal'tit" di IIna .. I,ilan,-ia Il,'i ,'onli illll'l'nazionali T> 1"'11 
ùm l'auno ,'~sl'!',' ",. ""11 l" "01111111' d,'I1,· 'Inali 1111 l''''''''' si 
a~petta di l'Si'''!'e ,ul,lo'hitato otl (H'cn'dilalo "litrI) 1111 d.lto 
periodo di tcmpo. sia (,h" l'asIll't tativa si fondi sopra rf'ei-
pl'OI'he olJhli~azil)ni " SOp"il atli unilaterali. 
VI bi/llI/I"fI (/1 I ('("rli ilfl'r//IIZ"llililt ('011/1' /11/11 /JlIIl//I'1I1 
'il tldJlti l ' ,.rrrltii "'lslrlllf" 1/1 /1/11/ forl/Ifl di Il /"I"imi/ll. 
L'ilIlIffiolltlln' Il(·i ,h'hili " tI .. i ''l'''di,i, int""i in ']III', to lllq~o 
hI'n,u, ,~ ,Un'l'so dall'allllllulllal'" di'i pagalllf'nli l'/lf'tlid noli 
~olo iII ragion ,li ('lIIp" - al f'iw si jlotl'ehhl' oHian' istituen-
do la bilancia rispetto lIon ad 1111 »011) auno ma li pili anni ClI-
lIlulathallll:nr,' - lIIa snl,rallltto perdu: ::1~L11 part(' ,Ii 'IUI'i 
dI'l/iIi (, di 'IU(·i ,'n,diti si "OIllI'('II,aIlO fm 1,,1''' .. ,,,lliluto 
ah'uui ,afcli <iauno In,,;.:o a l'a:.:alllf'nti "U'f>tli,' i, E Ilual"111 la 
gr:lll clezza di alc-lIIl1' l'artit,· Il''1l l'O,. a (,,.',,1'1' cl,.t"nIlÌIl<lI,1 ,. .. 
""II dl'slIlIwnc1"la dHÌ l'a:':illIII'uti l'tletruati. "ii) n'III togli(' 
l'b~ non l''.tppn·_ l'ntino alll'll't',-,e l'appost:!zionc ùi un cll'loito 
u ùi un cn'clito. IUl'nt "" la cifra ,h,) pil::<lUlt'llln 11011 (' !'Ili' 
lino d!').(li ,'11'1111'11 t i l'C'l'il 10m ('"lrlllo, 
X" i· ('(Ili I ,'ari" al I il'O oli ulla Ioilalll'ia cii 1!t·Ioiti c' l're'c1iti 
cbe le parrite , 'i siano ('osì ol'dinatl:' r!tl:' Ijuelle somiglianti Il 
flussi regolari di l'l'lIdit i (' sp!'!'!! llfJII vaùanll ('oHfu'e ,'on 
(,p Il. -- "':UHTT 'n\ t ttl H'Ol rn OHI \ 011 ,,( J\ IO 
1\11 .. 11" ,III' ,'",litlli'I'III\I1 11111\ inll'II1 i di ('al'ital,', (Ind .. , iII l'flU' 
dn,ÌllIll', r"'III",,.,,i'lll'· " l<il;llI,'ia d .. i 1'lIl1ti inl"l'lIazitlllali)l, 
.,' IIll1l " '1I1"I'I'I',lIa all'iut,·nl .. di 1lI1"('''!:\I',' ill,i"111I tipi di 
hilanl'Ìa din'l. i m,I (Inal ('a,o an'hl", da rt"pingl'l'I' 
11111\ sigllitil'a ,,111'1) ..Il l' );1 sll'ssa hilanl'ia <Ii ,I.'''ili l' ,'l'l'diti. 
costrutta l'Oli ''l'Ìlt'['i dII' ~,lraIlUU indicati l'iù .\lanti (cap. II 
§ 10): l'iII tal,' , .. nso plllÌ nnin' Il,lO{ll'1'Ula 1"'1' ragiolli t.li 
l>n·\Ìt:t " ,li ,ari!:'l;), 
(' \l'IToLO SI:t'()~IHI 
STRUTTURA E CONTENUTO DELLA BILANCIA 
Oitinzione delle \arie partite della bIlancia secondo la classe 
di fatti economici dalla quale derh lino. 
("II, n [,,/,/111//1 "c/' hl ""sl,./I-;"I/I ddla Ili/',I/CI". 
/'-l/'tll, di rirflltli Ii" 1/I1/I'i"I, /Ili d; /III/Ti. 
l'Il bUllu nnliulIlIII'1l1n fll['mnl.· ,,,,11,, \al'il' \'III·i d,'lla hi , 
landa .. nn n"j1lbito ""('II7.i,\1,' 1'('[' la "11:\ ""ILI inll'l'J\(, .. t:t' 
zioll". ~I ,,,a ol'lIIai da pal'\( la illg"l1l1:1 ,listilll.lllll'· (l'a l'al' 
titt, \Ì-ihili (, [I\\'j,i1>ili, la "lISll'lIZiou,' ,1I'Ila "dalll'Ìol (llln 
('''''l' ordinato "",,,1111,, ,hll' ''l'ill'rii, l'i'Jll>lltl,'nli a ,llIt' sl'lIpi 
ai 'l Ila li (',sa \'fl:!li,1 l·S,.pr!' faI ta ~"I'\ in', Col primo ,Ii 'luei 
dIII' ('l'itnii, la dicriminazioll(' fra h' \:.Il'i,' l'ani\(' risil'd,' 
nell,l fnnte o natura economie:.l dl'lh' Il)1,.l'tlzilll1i dalll' quali 
"'l\ltlri,cnlll) i 1':1 J>J>"l'1 i ,Ii ,!t'bit" " Ili ('l'1',lit" [,,'dl't'o,'i, " 
cioè 111,1 11l0vi11l11lio di Il, /1<1 l'ri, tlll 111"1'11/11 nlo dI/le p' /' 
CRITERI! "Ili '\ OI"lRI /UI.'E UIU.A "" \!'ICII 
sonr. e nl·1 III or illll "'O ", i ('flp"'III. E C'OSI. HI'l'alltl, :011(> par 
tit .. di Ih'ilito l' di l'I'l'ditll, SOfW'llli "ali.· imp!/rtllzioni ed 
f'Spol'taziolli Ili '"l','c'i, lig-II"1110 IjllI'lI" Ilprinlllli dai 11'.I'por 
t i I Ila Il!' al-sil'lIl11 zioll i c' !la "1<11 i a I tl'H "IIf"'azilllll' ('II/IIlI'ssa 
('OD gli !-(':\llll,i intc','nuzionali di ('m." lIIat",'iali. 
['Il,.11/,' Iii ,.il'{]/I!t tI'l ItI0l';lIIrni, di piT8onr, 
In sp('onl!o )IIOg-O, a('ranto allI' SOTIITlle trasfef'Ìtp da paf'SI' 
a pa('sl' JlI'I' "[WSf' di t msporto c' di mante'uim"nt" Ili ritta 
dini nazionali all',·, 11"'0 o Ili tranif'ri DI,I ft'l'riIOril) Iwzi" 
nall' --ta ogni altra partita, ('Ile l'appl'f',l'nti il lI';lsf"I'iulI'nto 
òi 1111 1'!'t!llito il 'JlIal1' \'f'ng-a C'on,nmato otl iD\'f'stito in IIn 
p,\('S(' ,li\j'l'sl) tla IJIIl'lIo o\"è prodotto: ('O,, i risparmi tra 
smp~,'i dagli emigrati alh' lol'O famiglif' in patria; i glia 
dagni di Jll'ofpssionisti (>(1 i profitti di ind1lstl'iali ('he l'seI' 
citano all'!'stl"'o la 101'0 attività f'('onomÌl'a l'una pUl'te De 
mandano al 101'0 pa!'s(' d'origine; gli stipendi di funzionari 
stranil'ri '\lI'~i nl'l pal's!' m"p si rif'<ipt/nno per raginnl' d'uf 
fido; i \'italizii, i ,liI'id"udi e i [rutti ò'ogni l>enp patrimo, 
niall', goduti da ('hitlllf]ul! dimori in un 1':11'"'' din'rso da 
quello o\'(! tali "l'diIi fiono prollotti. 
Pal'file I/crimtlli ila 1I/01';/lI('fll; di ('rlpilllll. 
Infinl', "tan·hl,(,,'o ill~il'lIl1' /H'lI'ultimo l.(l'u[lpo non snl, 
tanto le 1001111111' fll'l'sl' " datI' a mlltllo fm gli ~I;\ti o fra 
istituti baneal'ii, sOl'i"ta l' l'itt:lIliui di pae"i.llin'l'si, ma i 
frutti di q lII'st i ,'allitali pagati t/a uu pal'sp Idl'altro, e II' 
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~ODlJllt' di I1JOlleta \1'\111 pat''''l' li di~pn~i7.iolll' di ,'iltadioi od 
i~titllli dì \III :1111'1' (Wl" dl'positi, ""nti 1'\>]']','11 t i, l'ol1Jpra 
.ellditn ,li titoli ,'d ultl'l' simili "l'l'l'aziolli. 
l', 1'11'0111 d, "u"I,11I11't /iIIIlIlC;' 1111/':1111; lIlla /illancia lolllic. 
na .. u,hlid",iullc di tal ~"III'I'I', l'a~gnl['l'alldn iusi"IIlI' le 
H'l'i della hilalll'Ìa all'III i lilla 1I1l',(,'siIlHl f"III" ",'U!wllli,'a, 
\,uo l''l'lIal ,'''lIuula iII illda~illi l'hl' "i 1'1'''1'0llgaun di Illptt"l'\, 
iII dlt."o l'iIllI'Ol'lauZ<1 ris(ll'ttÌla ,Ii lilla dala da",' ,li fatti 
pl'I' 1'1','on"l1Ii,] illlt'l'lI,I" gli ,,'a 1\1 bi illt\'nlazionali ,l'un 
1"11"", . \ '1uesI" (,l'ìtl'l'in 'ìsl'il'a l,I pal'lil'n(al"', l' ti[II"'U 
1" .. \JbiHI. ""11, itl"l"azinll\' in "Ili ,iellp g,'lll't~lhlll'nt" tt'lIl1tll 
,',,,id"lla hilall!'Ì:t ,'Olllllll'l'!'iale: ,'d " lo "'II'SS" ,'('Hp]'io l'h,' 
'v"pill~,"a . ad "M'mpiv, l'l'I1t'OIlIlli fa, Il fan' il hil:tlll'Ìn d,'i 
f:Ul\l1a !.!'Ili .' ch,II" llC'l'Ilitl' di ('Ili l",'migrazioll(' :l11'I,,.,t,,I'O ,'l'a 
DPI'"rtutl'ÌI'e al nO'II''' 1\11'1', ('Olll" oggi alletta alla 1Il(',]p . 
"ilIlU J'Ìn'l'I'a \Id Il]0' i ili \'11 I n ,](o i ''''l'ht i"l'i, \'1'1 tmfli('o "dia 
lll31'Ìnll 1lI1'l'l'D Il I il, , " 1"'1' aln,' distintI' f'>]']II" ,Ii :tllilit. 
eCIIlllllllka illll'J'u:lZiullalt', 
. la " fadlt, "I,,', l'o,i fac"'flllo, .. i ''''l'Ilallo <ii vista l'unita 
fl.rmal., t' ~(htanzi3It, ,Ii ulla hilalll'ia ,lc,i dI'l,iLi e di'i ('('('diu 
(' /I, imm IlI'ahili l'II)'f'I'!aziuui fra tuttI' le 'UI' l'arti, (' ~i prc 
,'UllI:! di dt>lt>rmifwrnc' il pareltgio "01\ Ialiti .Iislinti l'ljuiliuri 
parziali quant,· sono h, cla"i ,li falli l'h., "~'l'arataf('nte Iii 
cunsldt:rauo, E' f:hl troppo l',ulÌ<'atu l' ditl'u'" l'\'lf'or~ chI! il 
par ·~~io ,l .. ub,\ ~,i, t,'l'P fm i ntlOl'i ,1,,111' l1I('I'c'i iUlport:\te cd 
e 'portate e chI' ft!!ui l'CI'Cdl'tll,\ d,'gli uui "Igli 1111 ri ia utJ& 
G11I1LBII P/H l' a:ROIl • /: nltu l.ll.A."iCIA 
Pl'l'llita 011 1111 guadagllo IlI'tt ... P('['('uI'> finn "i d"!.!.,, tf'mf'l'e 
chI' lo .. t c'""' f'I'I""'/, IInll ,'illtiltl'i :!u(']Jf' in altri pllllti, faI 
Foanrlo rOSI l'intl'l'pl'l't;lziollP ,Ii Int la la lJilallcia, 
9, Costruzione dell a bilancia sul modello di un c conto delle va-
r ia zioni pa trimooia li , e di un c cooto di reod ite e spese" 
D'('('OIIOIIIÌfI "lliri 1/(/1 , (' l'lrollol/li(1 di 1",'fI~U trll'l. 
JI C'I'C's"PI'P d .. ll'illf"l'''''s/' (ll'atil'n iU!<Jl'nu :tll" tUlo '1,,1];\ 
bi/auria ,11,1 dal'p l' ,)pll'an'I'" intpl'lIaziOllalp ha /lp.!,,) "Oll()IJt 
to a foggial'la H"'I)IHI" 1111 altro f'l'itl'l'io, " 11 darI" una 'tI ut 
tura fOl'mal!' "imil .. a '111I'lIa d'uu qualsia"i I,ilaul'io ;nh'"", 
n nlo"tl';!1'1' II' variaziolli dI'ila ('on"istl'llza pntrimoni"l!' l' il 
conto déi profitti l' dI'ile [H'I'flitt" oppure ,1,'lle rf'ndite e del. 
le "PE'M', (o ')ellr l'ntl'ate l' delle u.dte) di lIu':ll.il'ufla in,lu. 
striale o tinanziaria, 
C.'rto, il ('ouc'c'pin' il ('oml'lf'"slI dI'i l'a l'l'f)J't i "("lIIomÌf'i 
d'un l'ursr ('1)11 l'htN'o alla ... tl's'a gnisa ,leI total .. dei rnl" 
porti ,Ii IIIl'u:il'lulu "ingola f'oi t"l'zi nnll " l'III' 1111 traslato: 
pI'l'cllI' '1 l1i " 11110 soln il og:.wttn del coni" t'd t' (( terzo " 
ogni altra l. 'l':"·ooa od f j lltp f1in~J'~o ,lal ~n:.!gettf) !"t("~n: n1f~n. 
tre la i "oggetti rl·.tli, ('om[lI'I'si "otro la Il''llllmina7.inne ('01 . 
l!,tth'a <li «( p,l{'~1' Il, dII' C'ontalJiluwnte ;. IIll'pnlita littizi;!, 
ono nna moltitudinI' l'cl lJalJDO Iwr giunta natura di"parata 
- puti pulthlid " pel''''llle [Jl'inttl', aziendl' incln ,tl'iali, ,'om. 
merciali, Iin'lIJziarit' e d'ogni alt ra ~pecil' - f' la ('at"~f,ria 
dei C( terzi Il ;. Iimitala a Ijnelli .. oltauto clJe risiedono in un 
r\P. Il .... rn\ Trl"l" f (fl,\If.'1 Hl I)tl.l \ HII \'LI\. 23 
nltr,) ~I IIn, ~Ia l'''lIalnl'i" 11111) l'ill~liti('al'~i l'l'llsantlu al' 
(lnllln la hil;\lwia ,11,1 Il;\1',, ,. ,il'I\'"n'1"i' ,l'\ln 1"lI"1' ('ull l'"sl(' , 
l'O ('OlHl- la Sfllllll\;\ nlgl\hl'l";l tl'un g't'itll l1U1l1f'l'U di ('unti {li 
:l7.i"II,I!' (luhhlidll' " (ll'i';II,', ('o'II'lIlli 111'1" 1111'1(1'1'1' in l'vi, 
(!t. Il 7"1 '1\11'11,' snl,' '" riazinll i (!t·lla lorn ,·oll~iNIl'Il1.a pa I rimo , 
lIial,' (' '1\11'11,' sll\(' pnl\';\1 " 1',1 n,di,' ,'!tI' tll'ri\:llln lIai nlp 
l'orli ("ni Imo ,!t'hitnri Il {'rl'dilori all'",!"ro, 
l'a/,tit, d,1/,/ IIII'lIl<"i/l '/1"1 "ti CIlfl/tI,,., ti, ,., IItlit, 1 ~/W"" 
~,,,,'H\lllI qlH"I'altrn \"l'iI,'rin, la hil;\I\('ia si ~\ltltli\ itl" in 
,Iu,' 'l'zi"lIi r"ntlallll'I\t;t1i, ali .. '1l1ali iII al<-lIl1i ,',Isi "011\ i"II(' 
[\!!~illll!!"rnl' 111\.1 I l'n,I , La l'l"Ìllla sl'zilllH' (.\ 1 ('ornlll"'lule 
1\11 (" '1'\(,11,' 1"111 il" du', ril'IIITI'II,I" \'1'1'01 a 1'1111'111., ,\'alll\o in 
\111111 ,. l·appl,,·~t.l1tilllflo in ~o~li.lIla U'Hl\lJlt'l'HZioui 11(11 la 
",rtO e 11,,1 "apitlll .. tI'UlI 1';\\"", i "\Ii pJ'Ullntti n il ('Ili usO 
sOlln IlI"l'lislali " p'I!!,,,i ,];1 1111 allrn 1';\1"1', 'OliO ... nmil'liallti 
1l11 .. rl'lIdite 1',1 all(' '1l\"'1' tli III1'nzi,'ntia l'lIhlolit'a o 1'l'I\'ata, 
Yi lì;.:urano, ,\lIÌtuli. alLI n'n', il l'l'l'zzn ,1,,11,· lIu'rl'Ì ,'sT">!'t'l 
tI', i lIuli iDl',lssali l"'\' tra_porlll tli Il!l'\'I'i " tli pl'rS(ll1\' slra, 
uh'r .. , ;:l'itl'l',,~,i " i l'wlil I i ,li ":ll'il.lli .. ,I azil'ntl{' nuzÌt) , 
uali ol'l'ranli all'p, (,'l'n, Ilpl'lInlll 1'1'1'1'1\1' '1nl',-11' partill' M'III) 
in ,nt'lto ,,'II'" t'E'dlliti 1I111'1I111i "01 , .. lIdl'I'{' nlr"'I,'ro i l'l'O 
,llItI ì l' i ~,'l'\ Izi tI(·1 la \'IlI'Il l' ,1<,1 ('''l'ita II- Il:t zi o Il:1 I .. , E Il I ,l,I' 
1'1', Il;:111":11111 lIatur:lll1l1'lIli' Il, ('1Il'l"i'I'"llflt'llli partill' ,Ii M'n,n 
('Olltl' .. tl'iu, \',d .. a dil'p l," \o,u1l11lU" p,q.!atp 4) tlO\l1tt" nll·(·~t('ro 
per !'elllllllcrazi"u,' ,lì 1:\\'111'0 l' .Ii cUl'ilal1' ,lranI"rll. i l'Ili 
pro,lotti (! N(!r\'izi OliO a("J!listali dal l'ar"f' ('lIi la bi landa I 
rifl'ris,'p InlPI·d ilJJll(lI·li.II', Il.,li pa"i\·i. iutl'rp i .: l"'outti 
di ~apitalp p t('ro iu\('stitn fH·1 t/'rriIOl'io Daziouull'J. ~ '1'1Ia 
ijll'ssa s(!zioll(' 1I'1.·'ono anl'lw ~>;~I'r' ('ollo('atl' l,. rirn,., .(. '11'gli 
l'lll igTall t i (>(1 alt!'(· '<11111111" t!'asf('ril(' da un l'ai.s,. all'altro 
prr atti ai Iplali 11011 fa 1I('('(""ariamrnt(~ I·i .... ·/wtro una COli. 
trOpl'Pkta zion(· (lf'lI'alt 1'0 l'i[("'I', in (jllanto, /lNO, ('Ontl' gi: 
,,'1' spirgato, il lIl<~o di ,!UI'.tl' omm(' abbia i ('al'atll'ri di 
rerldito in lar/!,o 'rn.·O ,. rHW ']lIl'11i di m()vilJJ('uri di c'lpitali. 
/'n,., il. m pprf'M'tI/a" ti 
illl'l"/IIIIIII/i I di im'/still/I'nli di "(/pl/l/ll, 
ti, II/II!J1l dl/I'otn t/'ll prlf'J/i dil'f't'81. 
La !'('('olilia Sf'zi'/II(' (111 I~ ""slituita, ill\·,·(· ••• dall,. "mi 1111' 
<"Iw si jll'PslllllOIlO 1'111 l'a tI' od nsdtl' dal l'al'. TK'j" iUH'stinwTI. 
ti " disin\'p,lillll'nli di (·apital(· ,li "ill·attr·l'(: dnratul'l): ('IHII(, 
lIIutui CUli tratti I) ""I1"""i illl',·~tf'l") raDio dallo ~tllto (lnan. 
to da p 1'Ì\'a t i l', di dlll'OIlIl'O, i rillllJOl'sj futti od o!t('lIuti: 
titoli (·,tl'l·i \,'nrluli od ill'(lni,tali da nazionali Il, illn'r. a. 
nif'ntf', titoli naziollali \'l'lIfJuti Il l'Ì('olllpnlti all't'st .. !',,; CI'('. 
diIi ('(1 altr .. ,liSPfllliililitil all' .. -I'·I·O 1'l'alizz;JJJ da nazionali 
o, \'i(,,·\t·I'Sa. (TI',lìti (, dh.)lflnihilitiL r('ulizZ:lli ,la stl'<lnil'ri 
D(·J l'a .. ,,1' (JilJ1JiJaziulI" di i III PI'Piol', ritirI) di f"'!fli illl)lil'guti 
in aziend!' ('()JIIWI'I','iaJi, illdu"l'iali, hUIlCUrie (. via dicendol, 
\r. Il - ~n nt'Pt' t cll'"" tu Ofll' 'Hl '" l\ 2.') 
l" /110111 t" , "II /"ti, 
lnlillt', .dla t"I'Z,1 ','zi .. nl' tC'1 '011<0 rl~,·ry:tt,· t)lIt'lll' pUl'tit,·, 
,'omp'·llClial.· 1II'i ~illtIi ('reditori t' df'hitnl'i .11'11.· h:llll'l.(' \erso 
r,'~tI'rn, dII' ritlt·tttlTHl illlpÌl'~hi di hl'l'\(' .llll'atu .li ('upitllh' 
1llIlIlI'IIni.> Inmti 1'1)(",,'11 t i od al't)lIi~ti l' \l'udit,, di ,alllia 
e~I,'111 ,hl (':11'1., di nlUuazioll;lli 0P('III'(' di nllnla nazional,' 
Ili l'urtI di .. tranÌl'ril. .l(,lt'rmillati '1'.~'ia1rIl(,lltl· .Iallt· ,aria 
zj.,ui dI'I .'nl''-' dI'I, amhi l' .h'l saj!gin d,·II .. 'nmto, 
A tilol ... li ""'III('io. i' riportato Ijlli sotto lino selll'ma di 
hiI3u"in d .. i d.·hili ,. ò,'i ,'rl'Iliti fra l'Italia l' l'l'st,'m. I"'I' 
un alino qua l'la,i, l'lisI 1'111 ta 111'1 Il,0.1,, IIl'a indÌt'atn (11, 
\ nnOI zl nI allo chema di 1 .. lallO'8 
La part.la III non ha apparentemellte ulla cOlltropartlla passl\'n 
III (j' !l1I1) l'ammontan Il I noli pagllll alla 11I8rlna Iranlera l'CI le 
1m r l da 'a mportate Hl Italta tll~ra già 8 .1 10.10 nella parli la I 
I e parlI 1 numero \Il ono d, IIrullere IraoroltnUrlO trall' 
ltorl ed al un di C"l! potr I.llero anche e ,erc ollocal n Ila 
ezl e 1: 
F.s endo le c tre per l partlle ,h'lla .ezioll ,'de unte dalle .. 1· 
tuazlOlll el conI ua,. arI a Olll' Il'fumo 'elne Ire mfl o. ecc.), l'am 
m r.tar d'l ddJltt conlraltl ori e llntl e <I l cfenltl acce I o depen-
naLI r: l l' riodo di t mpo CUI la hllallcin 6i TI! r1 ce (anno, <enll-
<tre p c .. rl ulta dalla diltcrpnZIl In lllu (aumento) od 1II m"no 
dlmlDuzicne) tra le 'Juo rlate I rrm nnll , 
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-"('linI/n di liilll/ldll df'i I/diiti " crediti fm l'l/nllfl I rf:Bt~rIi. 
A /lEnITO. 
Se:lone A . 
IrnportazJcJJI, ' di mrr i 
Il In POfl.nzlnnp d lIlonel~ /' 
me!3.lh J!''t'liosl 
IV. :\'nli domI! alle m rme 
6lranier.' fI<'l' trw porto .11 
\'Io;::-glolorl IUllloni. 
\. :"\011 dO\111i alle marine 
straniere J">('r p',no di 
ernJ!!TrtnU I Lali ali i . 
\'J Spr-sc della fllOrlnn mero 
"anWle Italiar Il per \'elLo\'Il. 
I!'lie, diritti ,II l>JrLo f~1 allre 
laS,,,,. all'estero. 
"". - nunp Jlf'rt.nt,c aU' ro 
daglJ emig-rrmli Jl.alilllli o B.I 
ussi "pedJ te 
\'1/1 ~ P (! jJj "in&: lalorl Ita. 
Ilani all'", ro. 
l\: . tili di imprese !ranlere 
operanti In Italia, lllan<lah 
aU'e lero. 
X IOI'-e" c <In ·Ien.h, pntinl1 
all'e.'loro, ti t 100i IUlliani 
pubblici e privati . 
.\1 :,omme 010\',le 1Il!' -tero 
dalla l·ulobllf"a :ulUlI!rl tm-
zione Italmnn J">('I' <;en'lzl in. 
L4>rnazilJnali. 
XII SflOlm ,1(l\1I1r all'~ tero 
in di p"nll,'nza d'" rel!'olomcn. 
IO del <l HlI t! 011 guerra 
\ r.1II.UHO 
'e:.fa1le ~\ 
I. E pnriaz'()ne Il, IOcr I. 
1/ E portazlonr ,l! mon~1 e 
metalJ I prezl()SI 
III .V.i1 o1o\u I alla marina 
It.allana ,pr Lnuporto di 
m rci. 
1\'. "'III dovuti 
,taltana pt:or 
\'laggtaLori SIr 
aUa marina 
Ira porto (l, 
n. :1 
\. ,\'()11 dovuli alla marina lta-
ilann P<'T tr port') d, cm!. 
granII stranieri. 
\') . pc c dellA marine Lrani~. 
re ppr \·ptLo\'1glt d ntll .Ii 
porto ed a.l Ire m Ila 
lio. 
\'11 ~omme manda\(> e prJrlate 
in patria dact'it.allonl mi. 
gral! aU'cstero. 
\'III . . -;Pese ,h \'I8iidlllOrl fo. 
re,Ueri In Italia. 
IX. (11lI d. tmpr ltalw.ne 
Operantt aU'~ tero. man,latl 
in Italia. 
X. Intere" I e dl\'ldend pagati 
in lLaUa l'U Litoli esteri pllb. 
bUei e pri\'atl. 
XC Somme dO\'lJte nll' Italia 
dalle iPUhbliche ammlni !ra. 
zionl 'tranlere ~r cn',zl In. 
t,prnnzionll. 
Xfl 'mIll(! dovute tlal!'eslHO 
in d'p,·n.lenza del r"~olamen. 
lO <ILe! debiti di l!'Uerra e J Il 
conto npar ZIOru. 
CU'. tI :--TRt rfl'R\ I C{I, H 'fI1 II~II \ RII. :\r 1\ 
.\ Olml'ro. 
~J11 ;,,\\IlUllL'I dO\1th. uU't .;.h.'fO 
l'er nmh,ll'So ,11 dellltl plll> 
bli I rrl\' ti 
:\1\ ~OtlmlO ~h)\llfl~ pt.:r 1I\10VI 
pr tltI CUlle, i lU·c,tero. 
\ \' \mmontare ti titoli ,. t,·· 
ti ncq\llstlltl o tlo,,- rltl. Ili 
ItaUn. 
\\1 l'arI 
italtano 
ItalIane 
'~:I nt l .. 
\\11. AUIlI fil. d 11,H cretli· 
10ft deUe lIall he ltalian 
'erso l'e.,tero 
\\ (l!. Il.mlnuzlOne <lei 'II 
ùeblron .Ielle Banch ital a· 
ne ,'el'$O J'e rC' 
r:10lle Il. 
:\111 . sumltlt' n 'P\'llt.c .lall' tr. 
ru fl4·r rimhlllsn fil 41dlltl 
(ll1hlo1lri l pl \1l11. 
\ 1\' :';nIllm rloovutc r\cr nuo· 
Yi Ill'btti t.ontraltl all\· .. tt'ru 
\. ' ", ~\IIlI1H)nt:lrc dt'i utult iL'!-
1.1.111 IlI'qui tali n suttoscntl1 
ull' t ru 
:\ \ l ParteclpaZJont'.li ;tplt.a~ 
le Ir Ul! (I III tn,pr e lta· 
lIan " t • .-antCfe 111 It alia 
'e:\one 1... 
\\11 IlimlllllllollO .1 t Iil,h 
rOlhturl Il,·IIp. lIun he Italln· 
110 \ Crs(1 J'c ... tero 
:\\'111 \tlmonto ù~i s.lIdi Il lu· 
tori Il 1Ie Banche 1 ·01!8I1P 
\ erso l'e~tero. 
IO. Parej!gio contabile e pareggio economico. igni6cato econo 
mi co di c bi lanci Il atli\a o pa. sha ». 
Il \:lut:J!!:!!i .. di ,·""lI·lln.· la hilallC'ia in '·"lIf"rllliL, .li '(111" 
to ~t hf·lua ... t:\ in rit. l'hoe ... 'o ('nr"ri~('", 1111 "i~niljc ··\to Iwu 
,1.teI'1l1inato fllI .. '· ... pl·( ~ ... i{ll1i (t hilaIll'ia in p;ll't·g~i., )). (( hi .. 
I· uda alth,\ ", " hilaut"Ìa l'a .... ha ", , ... ", .. p ........ n,l"p,'ratl' 
,. l'n" r~H'ihllt!lltl' t1-:'l\"i ... att', HPIU,lu' '111(':-.(41 aq.~()Ult'to ~ll' 
1'3 rtl'n I., , Ila iut!·q.n'taziulIl' "\""II'OIl1il:l tI,'lIa 1Ii1au"ia ,I,'i 
d ·biti .' ,'rl'dill illll'l'IIa7.iuuali, alla '1l1alt' " .11',1il'uto il ,'a 
pilol .. ,,:::11,'111,', 'I";\k .. "a .... Il'' ,1,·\,· din' l'Il\' I(lIi, nlnwlIlI 
dal [lUllto di \ i. ta (ormal('. 
2R 
p 'REGGJ(J rr)~A61 tE f~ PAJlEGGIO '111 'OM I(;() 
1'(1"",1,1/10 ('Otl//Jll;/I' drll/J biltltlr.ia totalr, 
Contaoilllll'lIf/', la Ililalll'ia tofall' I~ /"'/'lI1pre iII parf'ggio 
quanùo "ia Ilotll 1/ po~~a ('k~'I' l'alcolato I 'allJIJIIHItlll'(' di da . 
Scuna pal,tifa dI'I da l 'I' (' 1)1'11 'a \'('1'1', ,'l' \"" 111I1I1I'I,p gl'ossa 
lacuna statistica dall'lilla partf' o 11<1l1'altl'a, il pal'f'ggio 
l'ontabilp f' UgIHtllllf'lllf' Ottl'Ullto iscl'il'l'udo Ilna f'iCl'a a l'al , 
do, ."immagini, afl (,pIJJJlio, 1'l.lE' il total(· l'akulato ùl'lIl' 
partitt' a d"bito sia tli ~.t lIIiliardi di Iirf' f' 'luf.1l0 (!t-II,. par. 
titl? il ('l'C'ùito fii :!:l, la ditIf'rf'nza <li ] miliardo ('~, ('l"ln <lo 
,'uta a partii,· 1101' llf'CI' l't a t .. , La hilallf'ia l'ilO f', 'f' l'" ~<:oe 
matkarnclI/(' J""'st'utara ,'Olto Cjue.ta formil' 
H('ziolli .\ + Il + (' 
Altre partitI' . , 
Total,. gl'II"ralt' • 
(\Uliiml1 dj litro) 
~e '1 Uf's to 1110<10 di (·rittllrilzjollf'. l'O';' il l'iII 'l'llIl'lke e 
il più ragiIJJ1I'1'01,·, fu. SI' /,:,·nf'ralllwut,. sl'gllilu, 1II0lH' 'li"pule 
vaDt' "arcbh('ro "\'ital", l'I'1TÙl' ulla hil<lllf'ia. litI ,110 tUDl. 
ph·~so. Ilon sar .. hlu· III a i appan'lltemcDtl' aui\':l Il passil'u (' 
il l'aratl('I'(' di (, ili landa in pa1'!'l!gio li, 1"""t'IIÙO gl'DI'mI l', 
DOli lIueilh,· Il''',,"UlI "i/.:nilÌt':.IItl (' DOIl ~i pr .. ,t('r~bb,- Il IlI"sun 
commento. 
c.'P. Il '"-YRI nl'R\ t CO lt'\l IO un.l \ !II( \"IiLlA 
'l a ~I'I'''''O, iu\('\'l'. ,..i >-uoll' lhIlT.,: 
Tuta}(I :;~l'ra ll' . :!l :.!l 
e chinlllare l'''' Ir', la hilaucia, 'l' il tutale app:ln'lItp dt'lIe 
partitt, a ,lt-hito 1'lTI'dl' '1I1I'lIn ,11,11" partit!' a 1'l'\'llitll. (/Iltm 
nel ,'a 'Il l'olltrario, n.ll dw si ,11'(1111'01111. pui. fautastÌ«'IH' 
l'ondllsiulli sulll' 1':Ig'illlli ,. sII li" "1111"'1,(111'111.1' ''l'lllllllllÌl'!I,' di 
quelb diUll'l'IlZa l'.I,,iI';\ IId attila. nll'lItl'!' "ssa nllll l',i~i,' 
n"lIa l','alt. dI'i fatti IIIa Mllt<llltU Il,,11'<11'1'<11'''117.,1 d('lIe drre 
l't! altro III1U d,""la '" nllll la unstl'a il,(lllll'anza illllll'uo alla 
r,'alo' gl'lll1lli'n.a ,Il'II,' ,jllg'lIlf' partit", 
Par !",iIJ tolllii I wJllililll'i 1"1/;:,,,/1. 
~,nUlI<'!lI' il l'al'(,!!~in, .-III' n"I'I',..':niallll'ut" .. ,jsll' nd totalI' 
,I! Il. ltilaneia. non ."bte 111'111' dh"I"" ""' l'art i Sl'pal'ata. 
lllPUlt' l'oll,i,ll'l~I1": "Il il ,ig'nitil,.lln "('lIlInrniro d,'lIa hilall' 
da Ilel'im l'l'unto dalla natlll'a l' dalla ;,(l''llllll'zza dl'l,(l! 
''Iuilihri l'.lI"~iali l'h .. ('IIIIIIIII'lIno all'P1lllilihl'io total,'. ~lIp 
pon!'I"ln, infatti, ..t, l' I:t hilallria ,ia l'ostiluita ,,,llantll dalI! 
partite delle ','ziuni .\ c B, il pareggio totale puu ('''l're ot 
U-uuto in tr' Illodi: 
:lO 
l° la ~(>iOIlI' ,\ l' la pziolll' B ,ono alJll!eùlII' in !qJ'('~gif); 
:l" la M'Zitllll' .\ !,l'h''lItH n"'('('~rJf'Jza attil,', ('OUlf"'ll' 
ata da lIn','gllal,· ''''''l'dl'nza pas,ha 1II'lIa M'Zi')fIl' Il; 
:lo la ~«zioll" ,\ l'n'sl'nta IIn'I'c"'I'r],'nz" l'a,sinl. tOlllppn. 
Nata rla Il Il '1I1-:1Ia Il, "('('l'(jl'nza attira n"lIa SI·zi .. nl' H, 
Par('[J!/io r(',JI!'J/II1CO '1l/auflo .j 'Ji{attf'ioIlQ 
Il' rr ,uhtl ,II/II', /, ro l' lI' Spi'.;' (l/l" si' ro, 
('Il ae,',~, ('Ùl' ahitl1;111ll1'lJte aH,'p una hilanr'ia l'Imformp 
al pl'il1l0 caso, paJ,!III'I'I'hlll' anno 1"'1" :tUJlO (,,,i rl'IIIliti l'H:a 
l'ali dalla \'('ndita dl·i liliOi prodotti e s"ITizi all'''strro, II' 
sp,·sl' fattI' all'c" t"I'O, Lc' Ilartirc' d .. lla M'ziolW H _ T'l'l' l'a. 
gioni dH' si "('dl'anIlO n!'! l'apit .. II) s"gU"IJlC' llIJII potl'I'1! 
1"'1"0 all'l'I' gl'annI' rilpl'llllZa di fmntl' a 1JIH'II1' d"lIa 'l'. 
zionl' A, 
BI/attei(l nlfinJ "/II/III/O presentn IIIrn (('crdr'l:fI tldln 
di 1IIl"stilfl(tlli aU'r8ttro, 
XI·l ;'l'condo raso, il Pap,-I', aHnrlo un'abituai ,'credenza 
'h'i rpdùiti tratti dall'l"Il'l'o snll1' 'l'l'se all','sll'l'I>. i,lt'lstt 
all'l'sll'ro qlll>, la, 1'I'I'pd"lIza, "ia l'ilJJhol', 'lDÙ" tll'lJìti PI'I'('l'-
d,'ntl'lIJl'lItl' ('onll'utti :111\'SlI'I'O, ,ia fa(','w10 III'!'stili od ar 
(li~iaIlÙO tilOli <,stl'ri o 1'l'l'lIùl'wI" in!l'I'(" "IlZ(' in impl'l-'se 
Iraniere, 
CtP 11 - :--iHlrtl"\ • fll\U\l TII tlt Il \ DII \:\( 1\ :U 
IIi/lllll'1fI /,rI""irri '/I/Il/ulu Jlr(',~.I1I(/ /111(1 1't"'I'd, I.~" Il, tifi 
tll III/I. billlllll'lIll !'t 1'''0 /',','1'/"0, 
~..! \l'l'W ,a~\l, all'opposto, l'altitmll,' ".'('.'dI'IIZH d"II .. ~p., 
:-.t' ,l11','st\'I'O "-\li }'('dtlili (,11(' ~(I Hl' dt l'aggnJlu, ~nl COll"l·ta .. 
l'Ill ,'Ollt l'a n" d,'hiti :l1l'",tl'l''', U l'ol "'lIdl'l'~li titoli, u t'Oli 
l'atlil,l\',, iII ,a'a in alti,\, f,>I'lIll' il ":lpital" stl'all11'[,", 
Le ~~pl"I·:-.~iOlii (\ hil .. uu.:h, iu p .. lrl·g~i H, u hilallcia uUha ", 
" hilaul'Ì.I 1':I"ha Il, at''llli,tallo 1"'1' tal 1II0d .. 1111 sigliltit'atll 
l· .. ·\)UlllUi,·u dptt'I'Juillillu ~ \' ('iOt, la hilalu·ia l~ att;nl I-oC 1'L't. 
sulta in ol .. tinÌll\a 1111 IIlft,,11/I1I IIlu di ,'al'itall' Il.lziollale al 
1\',l!'1'1I (il 'l'tal" "OIU','t to 1'01111'1'1'11110' alll'l1l' il rilllltor" .. ùi 
tldoill ullt,'l'illri \'1'1'''1 l',·~to'r .. " il riM'atto dall','stl'l'u di b.'ui 
11'I'al'l,'lIpnti al l',,tl'illllllli .. nazillnalt'I:" Im,','lra, "" pl" 
,,'nta iII oll'Jillitil:l 1111 iudo,ltitallll'lIl1l \,,l's'' l' .. stl'l'lI o l'ali,. 
'0'1::11)/1( di 1)l'lIi l'all'illlolliali: c in l/fln !l!Iiu SI' 11011 \ 'l' lilla 
!'<'l'l'd"1I1.l1 III' o!t',~I'iIlHstillll'lIli su:.:I'illdl'ltit:Ollll'nti all'l'bte 
l'n, Il .iI 'Jllhti '011 di oju .. lLi. 
L', ,i-h-nza delle l'anil., ùelLa ,,'zio!l" (' 1'1'11.1" talora l'iù 
o'IIllll'lkùt , h, r"laziolli fra l" \-:tl'il' l'al'ti ,!t,Ila ùilallt'la. l' 
Ijuilloli l,iII ,lirl,o'ile la ,u. illt!'l'\oll'\azilllll'. lini 111111 11.' alt,'ra 
I~ Iill"c :.:ellcmli. (~Ul'Jl,' partitI" 111111 ~i 1'l'!".'lIlauo in l'ifll' 
,Ii ~mntlo'zza 1111("\01" ~l' 11011 !Il'i i'"l'iodi in "Ili la situazione 
llI11n"tal'ia .l'UlI l'il"'" sia (>l'II/' o Il d;\ 1111'11 1<' lurhata; l,infatti 
, .. h.IIIIII .lall.1 /.:III'I'I'a ili l'"i "'SO' baullo :tssulIta uu'impor 
:12 P'RF.CC!fJ L lR\.'~ERI I Stl 01 "II'ITlIL "ET'RIO 
tun7.a ril,.\"antl' l!l'lIa hilalll'ia dI'i ,iI'hiti " ,lf.i "r/'ùiti ,Ii al 
l'uni THlI'si. E iU\('I'u , il fattll f'llf' la mUlIl't" ,l'un l'a,'''' ia 
Ilpl'rl'zzata f' f'llf' s" Il'' [ll'l'n'da U nlla JlI',,~si!!l,1 l'il'ltllltazi" 
III' " un ult"l'iul'e dl'l""'Zzalll"lIto i, f';l~i"lli' di fn'fJ1l(·uii nl"' 
razioni ùi ('OIllI,,'an'lulira di '1111'"ta Uluueta, ... ia ,la l'art" ,Ii 
couuilzinuali "ia ,la l'ill'tr' di "tl'ani"l'i, "ia (Wl' l'H:,(iu!li [11'11 · 
ùl'nziali .. ia 1"'1' l'a leoli "1'1'1'11 la t i\"i , ~i fOl'llIa n'I ('fl. i in/.:"l1t i 
patti te di (' l'l'diti :l hl'('ri,,~ilila "1'UI1"lIza, iu Ulf)!lf't; ullzio , 
nall' a fa"ol'l' di , ' irtadiui o t. lilllti f'~ll'ri, ''l'PIII'I' iu 1II0llf'IU 
l'si e'l'a, a faHII'<' ,li l'uti Il f'illarlilli naziuuali: l" '111 di l'ani. 
ti', l'l'il nllfJ!'I' ,l,'lIa mOllrta l' lllflh" instaloilf', Imlu,"n 1'11 , 
pidame'ntl' e intl'o":lnll'ute di grandezza, 
Pon!Jfl'O rldlfl Il i/fH/(' III lotolf' /I('/, /I!('Z:O .{f,,,li lII'pir.'l'fl 
Il l,n t'f' rill/I 'n:o ili rapi/ali /l/O''' ' /lIrio. 
,e, infatti, si pl'l' 'ume chI' la mODI'la di 'lt\f'1 pa"* r]phh,\ 
ri\'alutarsi, a lID1cntauu i l'\'l'diti in fJlIPlla IIHml'ta a fa"orl' 
ùell'c ·tero, pokhl' ,.~~a l'i 'nl' (,()lIlprara tìnI'lH', l'i sia un mUI' 
gioI' di utile Lm il [lI'l'Z7.U ù'aC''luisto l' il Tn'l'hllntll tl'rmille 
finale di ril'alulaziorw: 1II1'Url'(' ,JimiDi~('II!1o i ,Te,liti in mo 
Deta e;.tel1l a fan)l'f' di c')I1ILa7.iouali, Pllidw 'lUl'~ti li realiz 
zallo a DlUIIII a mi!no f'he H'dollO rinllutul'si hl )lropria III!) 
neta, In Ipll'stO caso l'en'ntllall' 'aldo l'a,,.,j,·o ,lelli' -..ezioDi A 
e 13 dl'lIa hilauria ,lpl p:\f'SI'. pno l't'nir 1""l1l'em,a In d:l un 
.. aldo atrim della ~l'ziorHl (', 
e, per contro, la Ullmpta dI'l l'ae'e tpnrll' a depl"'7.7~tr"i 
ancora piti, :.:1 i ~(1'<\!lÌl'ri ~i disfanno dI,i 10m l'l'I',liti in ,!uella 
moneta, ct! anche i l'ollllazioDali la \'l'U,IIIII,, "ostit1\pnùohi 
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lT •• liti in \itlntt' l'sl,'n'. E qllindi, l','ypnlual .. ~atdo attinI 
.!t'lt., s,'zioni .\ " H, l'u, """1'1' "ontl'flhil:lIl<'Ìalo dòl mi "aldo 
IUl~:-.inl Il 1'11 a sl'Zinlll\ C. 
In ftUIIlII, un "atdo attinI IIl'lta Sl'ziolll' (' "i~l1i!il'a :lIll'h,' 
.... ", 1111 lIIaggiol' il/tldll/all/lll/f/ t1 1111 II/;I/o/" a'T/Trii/fll/lIl//" 
,lt,t pa"'l' 1"1"0 l' .. sll'l'o; l't'l'dii' it [lòll'''' tl'I\T:\ l'ill1h"I'~al'l' 
nr:li ,trani"I'Ì l'alllllloul:\I',· .lpi loro ('l'I'.li!1 III llIOIII'ta nazi", 
nnlt·. 1; un !'oo:lldo l'a .... sÌ\-() 11l·lIa "l'l.inUl' C ~i~lIitit'a all('h'l'l"~11 
un /'Iml'/J" IJ di ,!t'bili " IIn illlp;"y() ,Ii "apilal!' llIOIIC'lario 
alt',' .. tl'ro, 1I(·r..J1I i t'itwtlini " gl'i"lilllli uazi"nali rimau 
gllno rn'dilol'Ì dI'il" '"1111111' ,li lalllll' .. ,t l'l'I' 1'111' hanllo :l"lJlli 
.. 'ale. Xon'I't:tllt" la mag-gi"f!' ,·nlllpl .. ,,~it;\ ,lt'i fai ti, lIOO ,,'è 
dun'llI" ditlt·l'C.'lI7.:l lIt·tl'a'l't'ttu (ouiahitt· o IIdl'iutl'I'l'l'l'taziOlll' 
::: ·1\l'I.tI,· d,-Ila hil.ml"ia, sia di,' prl'sl'iu,la ']alll' partit" 
d,'ll,l ""ZiOllt' l" sia l'hl' "C ne tl'ng'a conto, La ,lifI 'l'cnza ~t. 
m,Il n IlUllll11 t' !wllc con"':'gtlèn7.l' 1"'tlnomi .. !Je (1l'1l1' DI'eruzioni 
ri'l'l,ttin', l'OIllC ,i Yt',ln iII al'l'rl',sn. 
l J. Pre entazione dei dati della bilancia. 
E /,0 i:iow ' t/d d'1li pr/" si"f/U/' 1"0('( () p'''' 1m/di, 
('alcolato l'ammontun' ,1 .. ]]1' .. ill!!:ol~ partitI' "l'olltrul'artitl', 
loil:llIl'Ìa pllO e""rl' "oslrllila in ,ltH' l1Iodi: " rl'!,istrallll" 
e 'Olllmalldo :l-,i"IIit' 1IIlll' l .. l'ani". Il ,1,'hiIO da lilla parlI' l' 
],' parlitt' a 'T .. ,]ilil. datl'altra; "ppur,' l'(';::istrau,],, soltanlo 
le ,lilfl'!'ellz,' fl'n l'Ìasc'lIua 1'i1I'lila e la ~f1a ,·onll'lIpartita. l' 
poi 'ommandu II! 'Ì~ole ,lilf"[,/·II7.f' p",il in' tJ III'!!:utin'. ~it.1 
3 
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primo ('a~Cl, la hilallf'ia ~i pl'l'~I'llla 1'0111\' \1(·11., ~ IJl'lIta ,·i· 
porlato a p. Il j Uf'I ~l'I'olj(l\) l',~a a· ~UJe la fOI'Dla ,eglH'ntc: 
DifIcl'enZ3 fra illl[lol'tazinui e.l (",porta 
zioni 
Dilll'I'l'lml fm uoli al tÌ\'i ,. l'll""ivi ' 
UifI('['('l1za fra ,1iddl'lI.Jj f' intl'rl!~si l'i 
~t(),~i e pagati all'I'~lI'r() , 
~ l,Il 
Il debito 
Saldi 
" CfC4titt, 
(' co"i di S'·gl1itO . .\la l' m'do .-III' non Illlllll il risultato finnl.', 
l'Ìm' il pal'l'I!~il) ,·oluph·ssi ... " III' 1'1' ... ·lIlual" diITl'fl'lIZa lI .. l il 
dari' e l'an'l'(' di lilla s"Zi"IIC 1J1la!' i".·i della bilancia; pI)ichè 
la dim·!"l' nl.a fnl ,lu,' '"UlIUI' di /I H'l'IDiui e ugllall' nlla ~')Ul' 
Illll al~\'lIriea ul'lIe /I dilfl'rel1zl' fm cia"'lIl1a coppia di ter , 
mini. 
Salllfll CUII!JltllIrrIlf · d,,; dilli 
r. 1//1110/'1 /nuùI/ùi/lili di rrruri 1'01 /l,dOlio dI i B·lldi. 
Il primo lll\'tOllll ha, illduhhiallll'lItl', il mnta;.:::i" di nt 
tribuin' 1111 val"rl' a l'ias,'uu tlJllIplc~"" ,li opcl':tzillui (,(· .. 110' 
miebp ('ostiltll'llii Il' varÌl' vo,'i Ill'lIa hilandll; l' ClV!' l'altl'Ì· 
huzi"D(' di Ile~l() ,';t1m'l' si l'",~a farI' ('lIn suflÌl'iPlltt, l'''at· 
tezza. !II' ri lIlta UI1 'lIHlllro ,}t>lla ",itllazi .. ut' .1..1 .lal'" " ,11,1111 
an'r' lDolto più ('01111'11'111 (' isll'lIttil'lI. "III ~t'i 'OIl,11l 1111'111,10, 
inl'l"'(', UIIII ",i Il'd,,no ..tll' 1(, ", .. h· ,litIl'l't'nzl' fra i vallll'i di 
cinsI'lIlla pal'lita " ,h'lla l'on'i pfllHll'lltl' (,ollll'upal'tiW, C 
l~lIiIldi rillla~ uas('osta la n'l'a cDlitit di eia. cuna di ~~~" t·,1 
C"I'. Il 'rnttTrUR\ l Ur\11 l T11 11111 \ 1111 \,tI, 
IIs,'nr,ll:! 1.1 sna illll'0l't:lIlZa ""Ollllllli, ',1. ,'l a i' 1111 IlIl'tlld" plìl 
111'11,1<-111" 1I~lIi '111:1 h o!(a 111111 sia l""sihilc a''I'''I'ta t'" ""11 ~ttr 
lÌl'i,·ltt, l's.lttf'zza il I,dlll'<' ,h'I1,' ~ill~lIh· l'aditI'. ~IIlH'tt~a~i, 
:Id "S"lIlpill, ,'lll' il laltll'!' (·,,"'"1,,10, ili has,' at dati Ili'I"'lIi 
Il il i , sia :!~IO milillili l"'t' 1111:1 parlila l' ~IO tllilillili 1"'1' la ~II,I 
"OIlII'lIparlil I: 111"1111''' il "dII \'l' ,,'m ,LI di :;011 Illilillui 1"'1' 
l'lllia l' di lIlO mdillili 1','1' l'altl·H. ~" la lIilallt'Ì .. l' (,lIstrllila 
"01 pl'ÌlIIlI lI"'I",lo, s:\l1lllllU 1·1·~istl·atl' dII,' dI'I· ... ('1I11·allol, .. 
,l'ratl' 1'1'1' dir .. !t .. : 1'1111:1 ('Oli IlII .. r 1'11 \'l' d"l :!o 1"'1' ""11(11, l'al 
Ira IOIl Illl "1'1'111'(' df'l 1IHI 111'1' ,'''11 t Il. ~". ill\',·,·". la hilaill'ia 
ytenta {'nsll'uita l'ol tlH'tmlo tIpi .... ~ Idi. \t'I'1': l'l':,d:-.;tl'ata, in 11i.l!oOl' 
ai tlati "lIl'UII(i ]I r l" ti III' l'ol'Ì, lilla dill"n'lIza ,Ii ::00 miliu 
Itl, ")Il" "",lltl1l11,·III,· ttgttal,' .Illa ditl"I'ellz,1 fl~1 l .. ,'Hl'!' \'1'1'", 
E' jll'lIh,lhil(', '1l1illdi, ..I" lilla hilan";'1 ,''''ll'Ilila ... ,1 tlll' 
t"d" ,l, i s.lldi ahhi:1 IlII·ttl'l'.II, .. ttza di l'''l'i,lil'Ìl'l 1110!(" ma;.: 
:,:iltl'fa ,li «(1Iallto SI' lItl pus:-..l a \'\'1'(' t'lI11 la l'Pg h .. l ra/.Ìol1t> dci 
"dl,ti tlt'lle :-.ill:,!fllt, p;ll'litt> ti 1'lIl1tl'OII:ll'til4'. :":1';\11 pal'lp 11pi 
'1lI,di ,tt" )l'~,lUH'lltl' :ljljlro"ÌlllaIÌli " l'IlIIg,·tlllI.t1i. l'i" 
d"I't,·I,hl' 1"'11:11'1' a l'l'd''ril''' SI'lIz'alt 1'11 la l',,sl rttzillllt, ,1 .. l1a 
Ili! Il' in l',,i ,,,Ii sahli : " 'lllllll'hL la '·fllIlI'(·'·UZ.1 ""l'al~lt,1 ,!folli' 
dfl'< ,1l'1l1' ~1D;.:ole nxi ,h·1 ,Inn" l' ,1to1l'an"I'I' 1"1 1111';.:lio ~I'i" 
("tI'(' l'iwportauz'l di l'ÌH"'·IlII.1 .Ii """ ]lt'r 1'1''111ilihrin Ù"Il.1 
bilnll<'Ìn ... 1 " tal,,!'a iuùisl'l'JI"'lloile al;.:illflizin ..II" flalla Ili, 
Lllt"i'l ~j nltll rÌl'al"are 'Ulll' ('<IIHlizifllli t·t·ollllllliche ù,·l l'<1é'I". 
l'R STillO: r. nrr DITI NLMUUCI 
Akulli S"I'illoI"i ,i <Ii,'hial'anu ,'unlradi II da", uw"re iII 
uoa f""lIIa lal ... I1,I1'" "'llIilllli iII una \'fora " propria hila/H'ia 
del ,hlI'P (, ,1"ll'a\,'I'" . i risull:tli 11I1IJ1I'l'l<'i ,1,,11 .. i lilla:,: i Il i 
su"Jj ,w,ll\1hi illll'l'na7.iouali; poi"'II' t"11111110 "'li' l,io l'owlu('a 
(' a forzarl' l,· il'0t('~i l'~r far cointiIlf're i lotllli dl'I\'attivo <: 
dd [las,ho l) • 
.'Ifa la forma lal,..l\"r" ha il lll'(':,:i'l fii InNI"r!' iII I!Viflt'nw 
le o[H'('azioni Of'f'I)l'('('l1li 1"'1' trarr,~ una (',mdII, ione dalla 
coo/{"I'ie Ili cifre r'H'f'o]tP; P, nella "ua lllli1it: (, concbionp, 
3j:(1'\'ula i ('onfrol1ti e loU\Tatutto impone "U'hpo,'itore un 
a, ,illun ('ontrollo ,!t,Il l' 'UI' l'lahorazioni l' II' OtlOpOUP al 
controllo dci lettori. Quan,ln, inn'l'f', h, dfl'f' SUIII) ('ommi. tl' 
ali .. parole, 1)I1I'to dup1i"I' l'ontrullo (' facilmpnte pluso; l'd 
ora il fiig;nitkato ilei Ilatn nUllwl'il'fl ;. falsai', dalli' l'arol!· 
dI'costanti, ora l'imprl'cihinl1e .11'1 di'cor,n arl)nbta nn'illu· 
"'oria determinatezza dalla dfra con la lJual(· si ('oncludl.', 
Lo sforzo, pui, per ott/'uerl' l'he nel "'uo l'omples,,,) la bi· 
landa "i pl'f',,'nl i formalnll'ntl' in Jl:lr('~~io d"H' '{'!librarI! 
Don già iliasiml'""le ma don'rosn dopo qualllfJ è "t"to sllie· 
gato !1l·1 § lO; (, sospinge aù :l('('l'rtare I.. "Ollslslf'lIZa nUllll'-
rka an!'!w .li p'lrtirl' di non grandI! l'ntih, le qnali fncil· 
IDent!' ,fll~::il'l'ill)('rf) all'in.la~inl', 
n'nItron.II', soltanto la forma tallPlIare COU"l'nt" un ron 
frnnlo fra 1(' lJil;\UI'i .. di pal'si din')'si; <11\11' i, .. h .. (",a ì: ",tala 
ormai gl'nf'ralll\l'ntc adottala (1:1 tntti gli III':,:alli di "'lali · 
tica, nazionali ('Ù intel'll<lzioJlali, chio' si uccupano ,li silIatte 
C,I' 111. "\I t"'l rn l'Trnf'fWT\llfl'E rOl\Il\lll \ (lf I I \ lHI "LI \ :l7 
IIHlagoini; i q\lali, aU1.i, tl'u.lono a lissan' Ull tipo, IlI'I' I]\lanto 
l Ilf."iloilt" lInifol'llIl' ,Ii hilillll'ia, allo M'oIH. di l'I'nd('l'(' t>('m' 
pl'C più II/{t.'\llli i ,'ollfl'outi (',1 i l'unll'olli. 
C'_\prl'OLO TTmZn, 
ANALISI ED INTERPRETAZIONE ECONOMICA DELLA BILANCIA 
12, La bilancia dei conti inrernnzionah e l'equilibrio economico 
~enerale, 
• ' ;[lllijicf//o p'/I':i/ll c dl'/II ' ,-t"IISUdll' t(,O//fIllIICI/l'. - s/lltlsi 
d, /10 l'fl/ 'w:/IIni, "fJ1/fJlllicll, ' Il,1/,, '''/'/11/';'1 d. / !Tal"!' (' rld 
l"Il"'" inf, rll'/:;o",,/(, 
l'l'n 1 .. l'H 1'"I" · ~"11 tazitlui s a tist i,'h,' ,!t,i fa t ti (,,'ollorniri, la. 
hilallt' i,\ ,Id ,lt'hiti e ,l"i ''l'l·tliti 1'1111 l','stl'm j\ la SO"I ciI(' ,lia 
ull'illllllll!!:ilU ' ('lInc reta, nlln cll'l 11\lto illadl'/,!lIattl, ,Ii 1]111'1. 
l'irto, IllOple __ " ,li r.'laziuni illl,'!',lipf'IU1"lIli, "01 'llI;llt· l'e· 
cllu(llIlia ('<Iri a ( Dtn ùi ra ftj(!l1 rarI' 1""llIilihrio ('{'lIuomÌ!'o 
::f'llf·rnll'. TlIttt It, altrl' stnri,lil'h,', ,Io'lla l'l'od1lziollf' ,. ,lc,j 
('nll~rni, ,1 .. 1 "(I(IlI1lI'I'I'i" (, ,lt'lI" l'Ìrl'lIl.lziolll' IIll1nf'tari;\, ,leI· 
le l',,trat' o' ,1 .. 111' IH"" [l1lhhlkhe, ,l"] IIIU\' illlo'nto lIatnnll" e 
,,,ci l,' ,1 .. lIa popolaziun,', "uuo fl':lllllll"lIlal'i(' l' parziali (> 
lIon la't'iallo n',)pI'C l'hl' Il!l'mlor,, sl;II'I'atl ùf,I1'(lI,~;tl1i~lIlo PI'O ' 
IIlImi,'o, XI'lIa 10il;lIl1'ia ']f·j Il,'hil i l' dI'i ('!'l',liti "Oli 1'''~I('rO, 
invece, COll\' CI':!onf/ II' rj'lI11auti ,li t\lll'i mm-im"uti cbr ~i 
3 1\ UIL\WIA I l'I;Q' !l'CHIO 1m '",[«), 
/iono compiuti npi l':1ppOl,ti (·,'onomid intl'l'ni ('<1 illtl'rnazin 
Dali. La diminuziollf' n l'alllll,,nto (1('lIa Jll'WlIlZÌlIlll', la (1(, 
l'iazion,, 111'11(' ('nrrl'nt i "(JI11I1Wl'('iali p la l'ariaziOll!' tif'I lor', 
volumI'; l'arr(·~to " l'impl'tn "1'1', (· .. ntl' (II'! IIl1s", migrato 
l'io; il l'allentamento o l'a(·c(·II°l'anll'Dtn 1l(°ll'ar(·l1Junla7.ion,' 
Ilpi l'i;;parmi; il lol'll mo,In ,li rip"rtir ,i fr;l gl'ill\'l'stinu'lIti 
all'in!rrno eò all'pstero; l' ill~llffÌf'i!'l)za o l'l' 'ulll'raoza 111'1\" 
l'i. or,;e nazionali; l,' altt'razi'Hli n .. lla qnant ità (0 IlI'l1a òi 
.. irihuziOlu' ,I,'i IIl1'zzi (Ii pagallll'lIto: i lIIutmfiPuti ul'i [Il'\.·zzi 
dI'II!' fill'rci f' dcI ();lnaro .. II<'I ('or~o ,j(,i ('amhi: ~Oll<, tutti 
felwml'ni ('hl', donllllJul' inizi" 1IIII'0te si manif('stino, lJlU · 
tano )a struttul'a (lf'lIa Irilall('ia dI'i conti intl'rnazionali. 
L'alu'razionl' qualitat iI'a (' quantit;lti"a di '\U P,Vl Irilall 
cia io, quindi, la più ,int .. tjcoa. (', [ln'"ione di un ril'Olgirnento 
compiutosi fil' Il a l'i!a {'('oonmiru Ili Ull l'a!!.'.' " ,li un gruppo 
di paesi, com'p f;l<'il<' H'.I .. rl' col raffronto fra )a bilanc'ia dpi 
(h,hiti e dl'i cl'l'<!iti ('on l'l'~t(·I'O prima, ')lIl'antl' (, dllpo l:I 
gUI'l'l'a dI'! l!)U, nl·i PI'illl'il'ali ~tati del IlH)fi,lu. E d'altra 
partI', il ritornu ùl'lla uilanl'Ìa Yer~o il ~o prilllitim moùo di 
('~~1'l'I' fOl'ni~N', fOl'~e, il ('nlllph"~o Ili pr.wp più CII!lf'ordaut i 
l'h!' il pCl'iu.]u .11'110 s('IlUl'nlg-illl!'llto Ì' pas,ato e ch., la dt;l 
econumica. ,'a l'ipn'ndentlo il /Suo C01'SU DU1'llIall'. 
c,p III. \'\\11""ID .'HltPRH\lw't. [«(I "UII(\ IIflt\ 1111.\:"\(1\ :m 
13. l. a ~ ì lalio n c ':c ll ~ bila ncia e la sitn87io ne economica d i un 
P aese. 
dì ,'" cI/Ì , ,.,.",.;. .\'1111 /", 111m/II' /"/I,,,'j/,, d, /!IOII'/" III,. 
',IWI I, n(//lS, ' dII ,./1 i d'TinI/III, "'/llIItI ,."Ion' di ,.ill/1I1/11) 
,ltl/" ,.i/II1/ZIIJ/lC ,-c'tllI/J/I,jet/. 
:-;i ,l''H'. l'l'l't o, a ,PI(',tt' ra1(iuni l'intl'n''' .. l'l'alÌl-o l'h .. lo 
"tmlio dl'lla hilan,'ia ,!t,i ,l<'hiti l' ,!t,i rrt',liti l'on l',',lcru ha 
a ...... uutn in o~i Pa\· ... l~. c1npn la ~\ll·ta. 
('hl' l' ist""l'ro, fra i 'ari pa,"i. partit!' di dare cd a" re 
distill\(' ,Ia\ln ' ... amhio ,11'\1" 1I11"'I'i, .. "I", la j:lrall,!<'zza dI'I t!t·, 
hito l' ,hol ,,['(',lito l'l'l' h, illll'lll'laziuni l' ]1' l'sl"H'laziuni UOII 
CIl"'" il fatln 1','/.:ol<ltol'l' ,Ii tutti Irli altri ma fos"l' ('S'O mc· 
ùe,imo n'1(ulalo ,\agli altri, suno id" .. rht, 1'1'1' molto (rmpo 
hanno alhpl'ga tn 'Iuasi sll!tanto lJl'lIa ml'ntl' l'uri lihri dI'gli 
l't't!Domi .. ti ",,,1 d\'lti tl'orici. La Irl'ntl', ('\1(' ,la sì, I<i d,iama 
pnltÌ<':t, h, j:,:uora"a Il )1' ('un,i,h'ra",! ('ullll' IIl'lmln,ità nll'ta 
tbicl,p': si limitm:t a gU:tl'llan' ",,'lu,h'<lllIl'lIt" al lUII\'inll'n-
tll dI'ile IlU'!'I' i t', IIl'1',isl('1IIIo Ilei H'lThi ('\Turi IIIc!'('nntili,ti, 
l'('pnta\:! ( ,ure,'oll' all't·,'onumi,! ,!t,I J' ,II'~" \":<",,,,!t·nzil ,1,·11 .. 
bpnrt.!zinni, perclll\ aUI'''''e C;lgionatn nn', IItrata ,li mnnl' , 
ta. e (a""I'1,,-"le \'1'("'I"II'IIZa <11'111' importazioni fll'l'cbl' a,-r('\) 
bi, J1rll\'lll~at(J ulI' ,/srlffl ,Ii 1111l111'ta, ~Oll s .. \tallto si ril':I,I,·,-;\ 
111') \'il'tn .. nol'l' ,Ii l'oufoo,I"l't, la lIIolll'ta ('011 la rin'hl'zza, l' 
si tra'rUl'a\'tlllll If' "III1~,'!!\I,'III' ('\11' \'t'lItl'atil <' l'us,'ila (Ii 
InOlll'tu, ' .. pure an''''('fO pntulII lIIatl'rialtll(·lIt,· an'r luogo, 
'lI l' 81L..I\"CI\ E I ~lAlO'E [Ul moli 
:lHPhhrro prodotto sul lin'II0 IJ!'i "rl'zzi interni 1'11 intl'I'THl-
,donali; ma non Iii riJlI'ttl'l'a l'Il(' fJ"l'll'l'ntrata (. fJlII'lI'll~r-ìt:l 
baullo nllorp Ili .. iII t "mo fa "01'1'\"011' o f..fa \"01'('\"011' Ih,lIa ,i. 
tnazionl.' ('('onolllil'a di un paesI', knlo 1]1Iando . ial'" g'iudi. 
l'ate in l'plazionf' alla (':I usa Ila cui dl'l'il'ano ('(I alla opr.l'a 
zion!' p(,o!lomil'a nella {fual(· si rO!lcrI'lano, 
Un'entrata (Ii mOlli ,t a, ad l'sl'lIlpio, eh!· rlprid Ila \"('Ilflita 
aU'estero di nWl'l'i np('r". aril' al consuIIlO dl'lIa f1"l'olaziollp 
(' di ('ui (IUesta ahhia dOl'uto privarsi ahha. sando il propl'io 
tenor!' Ili \"ita, oppnr!" Ila alienazione di hpni CIH' ,ono parte' 
ell'l patrimonio n'lzional!-, o da r}plJiti contrat ti all'c lero 
p('r !;l'opi improlluttil'i, (o IIll sintomo sfal'orel"ole 111·110 ,itlla. 
zion!' (o('ollomira di IID 1'al'sc ed unj1li<-a, in n'alta, 1111 s110 
illlpon·rilllPnl.o (' non nn "no arrk('himpnto, L'IIscita llì iliO-
Ileta, per contro, cll(' dI'l'id dall'a('(lni .. to all'('stl'ro di Illl'rci 
dJC Sl'n'(IDO comI' ma t('ri!" prinJ(' all'indnstri!' nazionali, Il il 
cui f'ODSllmO (,ol\triIJlli~I'(' alI .. ll"l"are il teDI,rl' Ili l'ira d'i dr 
r:lllini, o dw ilJJplif-ld l'I'. tinziol\p Ili fI(-hiti o inl"e ti menti 
IH'llIl\l(thi fii ("ll'itali all'('~lt'ro, è un "in tomo fal·orf'l"ol.· Il .. 1 
la 'itnazinne .. conoll1il';j d'un 1'.H'.1' l' .. o~titisce lIn .-uo al' 
ri('('hiuu-nto .. 1If't t inl o po!r'nzia 11'. 
DIIIIICI//i rill/'llj//;I"Jrio d,ll'l lJlla/lriq 
1'11, 1101/ 8; r,.,lo/lo IIII/rz /"1/""""" 1I1f/~io"" sloli lil'll. 
Lo zelo ('01 lJual!' oggi allcll!' uomini eli affari .. Il nomini Ili 
go\"(;,rno, istituzioni di prhati iDtel"t~,~i l'Ù organi nflÌl'iali 
"i a,lopeI"ano a ra('('nglil'l'l' i (Iati Il .. lIl· nlril' partitl· del dare 
e deU'ul"ere Ìll(('rnazionalc p,j a t rane !lal luro eUlllplt',sn la 
\P 111 - ''\'II .... t fll T'\1F!U'RflUIII'\F fCll'\n,"(\ orlI \ 811 ',1\ 
tli:ll!ll(l~i l' la !,T"n;!nn"i .1('lIa sitlla7.iolll' ('('OIlf1l1\i.,;t ~ .. nl'ral(', 
tlimostr:1 '1l1allto l .. idl'I' Il('~li l'('nllflllli~1 i N\IIIt, yit'('nd,'yoli 
rt,luzioni di '1111,11 .. po\l'titt' (l's"prn ('on fo l' \1\ i alla l'l'all,ì, !';P(" 
ei31lUt'nte IIpi p:wsi In "\Ii nHlIIl'ta, .It'lu'C'zwla Ili fl'onl,' al. 
l'oro, ha \In yalol'(' tuttora inslahilt" !l1I1'"lo inl('rt'~t;alll('lltn 
i! l'l'SO più :\('\lto l' ditTlIso tlal IH'I' " \I 1111' l'" l'II(' ,la 'J1l(,j .lati ~i 
l'o"!! Irarn' la ''l'Ìt'g':\7.innl' l' la IIl'I'\"ÌsiOllt' 11('1 l1\O\"Ì\I\I'1l1O 
Ilei t'amhi. Illusiolll' lIon "'('t'Ha (Ii l'l'dI'oli l' dlf' pntl't'hlll' 
j'ilo\I'd.lrl' il dclilliti\"o aSSI'Uo l1\Ulwtal'in; )1(,1'01'1'111' il I:n1\l 
hio Ili Il\ll'i 1':II'si non lli[l(,1I111' primarialllclltl' dall(' ,'ollllizio. 
!Ii tll'lla hilalll"Ì:I, ma \. l'sSI) "I ,''" \III l'II'fIll'Iltn )lI'('lltllIlIl'ran. 
te dI'I suo l''juilihrio dII', yarialHlo a s"l'OIIlIa dI'III' tondi, 
zioni della t'ir<"lll'lziolle Illtllwta l'in illlt'rlla, fa 'al'Ìar" la 
gr~\l\(lt'zz.a, l' lulo!'ll andlt' il, l';!nO, Ili )larp''I'hh' d .. llr l'art iII' 
dI'i tonti internaziollali, Ciò si ' .. Ih· 111'111' n(,110 l'<C'hclllu teo 
riro, ma, nnn 11011'11<10 (.",,1'1'1' r,lftì~lIrato Il,,lla rapp\'('s('nta 
zjolle ,tntistica, H"i .. nl' che molti i quali l''/!'l!0no in '1tw,ta 
Il' l'ifre ,Ipi "nlmi, .. nz'nn'l'!' l'o:.:nizi/lltl' ,Ielll' fOl'lC ('11(' li 
detl'rminallo, (',H'UIlO lIalla Il'ltura ('olll'ltl"iOlli l'l)[ltrallllit· 
tlIri e fnll.wÌ. 
J~, Pae.i debitori io cooto merci e creditori io cooto capitali o 
,ice,er·a, 
Dqllirfld ,'"IT' IIli /l' !/rl d, Si[I/lII=/OIl/ 
di /MIsi d('/iilod, r/'l dilol'i. 
L'iuterpretazionl' ,'('onomirn ,il·lla l,ilanl'Ìa Il ... 1 (Illr" ... ù('I· 
1'1\"1'1" iUIt'rllllZi,,"al,' l'si;!!', ,11111'1111', la ('OIlO'('('Il7,,1 dl'lle 
intudil' IIdlllz( nci[l/'ochc, I:"istcnti (ra le hue l'arti. Qunn 
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dI} ~d ~"rdi al ('Olllpl"li"l dl'ILt hilanf'ia d'nn l'ah(', la ,na 
"itnazionl' 1'.'on'J1I1Ìt'a [lnò appari!'1' molt.) di,,·I', a (la (IUI'lIa 
('IH' aflparl' a dIi, "lIf"'l'ljrialrll('lItl', fundi il ilO giullizio sol 
tanto slli l'apporli l'!'t'ati Ila/.!Ii "'allibi <1 l,II l' Illl'l'd. ,\\l'l1do 
J'OI'rbio a qUI'"t i soltanto, i pal'si 1'111' hanno ol'diuilri:llll,'utf' 
UI1'P('I'('111'1Iza <I1'lle impol'tazioni ~llll(' (' '1'III'tazinni \'!'U/.!OI1I) 
S[IC':-so l'lJialliati (Il'bilori, l'0n'ri, tl'ihntari <1/'II'I'stl'l'l); Illl'll 
t 1'1' i pal'si !'Ili' hallllo una qllosi ('ostant(· 1'('('I·III'Il7.a 1II'IIe (" 
Ii(lol'tazioni "ulll' illll'ortaziolli sono ('011. illl'l'ati ('01111' ('!'l,tIi. 
IOl'i, ril'('hi, 110lllinatol'i. 01'111'11(', prillla Ill'Jla gU!'I'ra, la l'l'altà 
non (,ol'riSpllIl,lenl punto a 1IIII'sta ('rrata p slIpl'rtil'iale con, 
Cl'zione, nl' \'i cl)l'l'isponlle lotahnl'utl' ora, TIPI' IjllOuto al· 
CUli!' liituazioni si "iann invertite o profontlallll'llte Illoditi· 
('atl'. 
L', ('C( d, IIZ'I ,/,l/r' ill/por/(Izioll; 111,1/, '8/lfJ"",z;o/li 
('OJ1l,t f(jrllill ,n rlsro S'(jll( 
"ì 1/11" (,(" '" 1/ :(1 ,,; (.,.,,,; t i (] l/' 18 tiro. 
l'al'('cI'hi p,lI'si ('OIl lilla pl'l'llIanl'ntl' l' l'oIl .. i,ll'rl'\'ull! er· 
CI'dI'IlZa tIl'lle i III I"Jl' ili zioll i 'lIl1t, t'~pl'tazi"Ili. COllll' ad e.l'llI· 
pio l'III~hiltl'Ia, 1'1,,1II0 h('IISI !Il'hitllri ill ("11110 !IIc'rci ma 
l'l'ano cii f..:l'all JlIllg-a ('f'(·ditol'i in l'lmlu 1~ll'it;\li; erano 
cioè paesi l'he tlye\':lIlO all\lllaIIlll'llte una tal mas>,a di l'i· 
'pal'mio, ciII' lilla f..:I'an partI' Ile impit'~a\,;lllo ,,1I'elitl'I'!), CII 
erano quindi rreùitori ùelle ~omllle l':lpitali p ùci relativi 
interessi. L'l'l'u'ch'nza ,ltoIle importazioni 1)('1' tali l'ae~i, e 
per l'Inghilterra in prima liUl'a, l'nl lilla forma ùi l'i· 
l\P III - \ \11--1 tJ) L\ltJlPRtl\1II1' •• 01'\0\11("\ nnl' 111[\'\11\ ~3 
,''l's .. innl' Ih'gl'intl'n'"si l' ,ki l'l'ntilti ~i ('ill'ìtali inHNtiti 
1ll'!:lì SI,llI l'nili. iII .\ l'~,'nlilUl, in niilPI'0ll(', in Egillll, 
/11'11'111.\ '\ .. in allr<' parli ,1 .. 1 IIHlI\<lo; (' l'alllllllll'allln IlltiYO 
'inc('rpnI'aYIl in altri impit'[.:hi all'('st"I'o, i quali, fl'uttandu 
nitrì Jlrnlìtti l'Il allri illtl'n'ssi, alillll'lltnvillIU IIna ('(II'l'l'nt,· 
di impnrtll1.inni '<'l\Ipn' più l'''l'io'iI, 
l/t ('t'rrl, It.:;JI dr/II' , "I,/)r/I/;;"I/i ,.,,1/,' il/I I/O rI I/Z;IIII I 
CO/I/' furtw/ di 1"/(/'111/1"(0 rli Iltllili 'I[/""I,ro, 
.\ltri l'al'si, ill"'('(' - (' fl'a qUt'sti ~li stati rniti - rl'C 
s. llt~.ln" Ull\ ''('''l'<I .. nl.;\ ,11'111' ,'slHlI'tnzillllì su 11(, illlporta 
zioni: ma, lIlenll'l' ('mllO ''l'(',litol'Ì in ('mito llll'rci, ('mDI) tic , 
l,itllri in ('olllo 1':l l'ilalì. .\\l"':lIlO, l'Ìo", l'n'so a lllutllO lIIolln 
carltal" .,11'.111"1'0: (' la ('IT(!(l!'lIZa (h,lt(, (', l'orta7,iolli l'o"ti 
luiY:l 1'(' 1' (,,,i una forma di pa/.(alll('nto <I('gli anuui intt'rl'~si 
e rrotitti .Innl\i ai l'apil.tlisli sll':tlli(·ri. E (pianti/') 1'(,('('(" 
dl'nzol <li l'sportazillni non kl,ra"a a ":lldan' la hilanl'Ìa, ,i 
l'en.It·\'ono lH,(,,'''aT1 nn()\'i in,!t'hitaull'nri 1'('1' applicarli aù 
impil'zhi pro,lllttil'i ,bi 'Inali .. i l'MI''''l' I m l'l'l' lIua ('opia 
alll'ora lII~:.:i"r ... ùi l'l'lHlntti Ila ,'sporta l'l' • 
• trllttl/m d, 1/" III {'I 1//"'1 d, Il'II/!/hi/tr t'm • 
• -el Irh'lIuio illlllleùiatauH'ut!' flutl'rim'p al 1!11 J, 1'I11~hil 
t.'rrll :l' f"a nll'annlla 1'('I'!'d"lIza Il,,1l1' il11!'/)rtazioui ulll! 
esportazioni di circa a lIlilial'lli l' lueZZI/ Ili tirI' 1/1'0; 11M 
,,,ltanto d'intel'l,,,i du' !'irr,I/,"l\ dai pn"1iti Lati all'""tl'l'lI 
arnrnnntu\':\lIf) li drc;l J miliardi l' UH'ZZIl: i fjllali a~/.(il i 
PAE.-I D[HITORI E PlE I LRllllTORl 
a 2 miliardi e m('zzo di noli d('lIa marina ml'rrantil(· (' .Id 
altr(' partite attin' 1(> ('on~('lIti\'ano o~ni lInno di farI', in 
media, nuovi invc, timf'nti nll'(>/ltel'o per ;; miliarlli .Ii 
Iir" oro, 
La Ril'uttura gl'nl'l'ale, !]uindi, dell'annua ùilanria Ih·1 dan' 
(' dcll'(\\'el'e int(,l'nazi()lInl~ d('lIa Gran Bl'eta~a ('fa raClì 
gul'ata dallo schema ~('glH'nt(': 
~~clJ B credito ~ Jdl A debito 
I>ifff'J"('nza dellr imp0l'tazioni ~ll(> 
('jo,portazioni 
Intf'rl'~~i SU ('api tali in\"l'~titi al , 
l'e, tero, noli dplla marina mpl't'an , 
tile, ('ommi". ioni ùancaril', ect·. , x + y 
S~ziollf H, 
Xuovi investimenti all'l'stNo y 
, ' /r/lll/lm d,Ilo bill/llf'ia d'gli 8/nti lIiti prilllo del 1!l1l. 
(Tli Rtati rniti, l'l'I' ('ontl'o. lwcmno da 11111:':0 tempII UlI:1 
('ostante ('('cpf!pnza dI'lI!' l'~pnl'tazinni sulle importazioni, n\· 
lntaùile in media n dI'ca 1I\P7.7.0 miliardo di .Iollarì (du(' mi , 
liar.1i (. mpzzo di lirp ol'n) aU'annn. )fa il )1(11'11 1111'110 fIi l mi · 
lial'.lo di lire oro all'anno as,·(·ntlf'l"Uno (!l'lnteressi da pa · 
j:(ilre per (,llpitali prPNi li mutilo f];III"I'Ntf'l'fI, al J\ptto dI'gli 
iJlter,'~si attivi pei (';\pitali dati a preNtito. ("I a l'iiI ,li ::! 
miliardi di Iirf' oro le liomme mandate all·(·stero [Wl' ri 
messe di immij:(rati tranieri e per .pese di Yiag:;(iatori 
nnll'l'i":lni: ,Ii guisa !'I1l' il snl,lo <1 .. 11" hilaot'ia ri,'hil'Ih'\1\ 
diI' ogni :IUUO in llIP(lia si ,'untl'a""l'ro ullovi ,h'hiti ull'",tl" 
l'Il (ll'l' "il'nl :illll milinni di Iin' m·u. 
l.o ,dl,'IU;1 Ill'lIa hil:lllda l'nl dlllHIUI': 
.,-" :iollt" .\. 
Ilitr,'r,'uza fra ìmportazinni 1',1 
esportazioni 
lntl'n"j sU ''''l'i!nli 11I'I',i Il mutuo 
,lal\'(',t,'I'O, rimI'"'' d,'gli l'migra! i 
,trauil'ri. "pesc di \ia!!giatori ('d al , 
tre partitI' , 
.SI : ;011/' n. 
X UO\' j inùehi t,\lIll' n ti ;111 'l',,! ,'ro 
15. napporti di debito e credito dipendenti dalla costitulione 
economi 3 d'un Pae e. 
Dcc cf, II~'I li 11 ' i mpurt'l:i')/i1 "l'i pfI' , I iII/I" tri'lli Il POfio 
l'r;ont tI, Il Il. - Ere' ,['1/:'1 d, /I, , "IJI)r!fI:itJIII uri IlfI' i Il 
popol'/:Iun mÙ'I. 
'i l'e<ll' ,la qne ti (""lIIpi chr il puro f' '{'Ill[llit-p shilan,'i" 
commerl'Ìale non ha per ,ì' solo l'illlportanza esageI"uta l'h .. 
sp"-"o ~li si attrihui '1'1'. E. 'o è uo ~(Jlo (''''lll,'nto ùi lln iD 
trL't'ri" mollO cOlllpl""n di rap]llIrti ('l'onnmici dip 'Ilde in 
fondo dalla costituzione eC(Jnumi":1 ~f'nl'ralc ,lei 1'a(·','. La 
e.:cedl"nZ3 ùd l'ulor' delle impurtazinni U f]uello Jelle ,,"por 
PH"f 1\1 ('fIRl HURI f.: P.u:,..;1 f.!o:if'CJUU1IIRI 
fazioni era aDl'III' IlI'lI'unfl·g'II,·na 1II1 fel1l)1II1'11O "III1I1Ini' :t 
Irl'an paM,' dei pal'si ('III'Opl'i, (·,1 Ull tl'atto carattl'I'ietie'o ,1(,1 
l'c'{'ollomia dt'i pal'"i i1lfl~tl'Ìali a popolazione Ill'n,;!> l'he 
hanno loiHllgno o ,'oll\','ni .. lIza di importal'(' ,Ii fuori l,· lIIa · 
tl'l'Ì1' IlI'iml' {II'I' le 101'u illdll~f l'Ì(' p p:1rtl' ,II'lIl' ,I,'nat,· ali 
ml'lltari pe· l "ost l'Il t amroll lo della loro popolazione ' ']'(·'''l'nll'. 
] nn·r,.,a ml'll tI' , l'PI'(',·,IPllza ,1,,11,· ""porI azioni ,'HII/! impor. 
tazioui i, prupI'ia Ili paro, i nf'i fluali i" minol'l' la ,ll'n,it: dI' , 
1II0l!l'atk:1 l' in<lllstrialt·, di IrHba 1'1.1' l'ssi llilllfl" lilla 111") 
dllziem,· di lIIatl'l'i,' primI' f' di prodotti ag-)~ II'i (liù Ul,l'l,n . 
danll' di IjHallto 111))'111:111111'1111' (lotl'l'IoIo'""I'I'I ' utilizzala dull ... 
propri,' in.llI"t l'i,· .. da ilDa popoluziODl' piutt" .. 111 l'li ,h ' 
J/oI'ÌJJI('lIti di ("//Ii/Illi 1m "'I(' i (/ I/t/!I!I/I) d ' ,,"t ,., S8' lJfl880 
I "I/('.~i a Si/rH/io tr iII I/T"s,', 1/1111, 
I paf'si ilei primo tipo lJunno onliJlariaIllNlf'· 1II11g-gilJl' cupi a 
ùi ('apiwh' 1I1'(,1I1lIHlatll, UII più ahlJon,lantl' risparmio ali 
DUO, ma offrono IIn 1'l1lUpO più ri~trt'ttlJ all'impip!!o (li I)U(" 
"to risparmio: {)I)I]e il saggio dell'intl'res~e tendI' in essi 
ad (',",s('rp ha s,o, 
I pal'si del ~N'Olldo tipo, Pl·r ('ontro, hanllo minori accII 
mulazioni di (,<lpitali fofl un tlusso allnuo ,li rbparrnio piut 
TostO ~I'arso di front!' all'ampit'zza <1(.] {'ampo fIi impip!!,,; 
e ()uindi il "aggio d'interess!' tpnde ad l'ssl'ni altu, ~i com 
pr('nde, quindi, ('Ollll' il capitalI' clell'In!!hiltelTa, .]plla Fran · 
!'ia !! più tar(1i alll'!Jp della G,'rmania C('J'('assp, prima della 
guerra, inn',timl'lIti nl'lI'Amel'ira sNt~lltrifllwlp l' meridiu · 
,p III - \\\T 1"::1 tI) l\rt:.RPRH\llO'iF.: lCo -0\11(\ UF.t.1 \ Ili l ,SCIt\ 17 
md .. , in .bLI, in .\Cd!'a ",1 an!'h.' in "kllllÌ Pill'si l'II\'opl'i di 
più nrrl'tl~ltn ~,illlp(l inrlnstr'ial .. , t'nttll' la Hnssia, 
/l.fI,mml di I"//:i/lll; 1m 11//1 "i illll'/J/'111111/'; ''l'/'rlil/JrI 
1 /trI,,,j t'8J1IJ/'IIIIIJ/'i ddlilol'1, 
L't"llIìlihrio l'('ollominl mOlldia'" "l'il allonl flllulato ~II 
'1IIl".ta dhisintH' ,Ii fUlIzioni fra l'ill'si iUlll/lI'tatmi ''l'l'ditori l' 
p' hi 1''''IHll'tnllll'i,It,lIitol'Ì \11: ];\ quall' alll'o uon l'ra ~(, uon 
la più -intet i,':\ manifestnzilllH' l'OUl'n'ta d"lla ll'ggl' l'COllO 
Il! "l,Id ,'o,.,ti 1'0111 l'a l'a t i. 
~nlo tmllsitnriallll'lltl' \lIl l'a('SI' a''l'('lIh(' potuto, 1\('110 l'tcs 
... " 1t'IIII''', "",'1'1' illll'0l'tatnl'l"IIt'hitlll'" Il t'''IHII'tatol'p, l'l','di, 
tOI'I'. ~i s<!l'l'hh,' tl'Ol';lto Jll'lIa prima sittwziolll' Ql1<ludo, nvcll· 
,I" t'untratto 1111 iug,'nt" llt'hito all','stl'l'o, nt' nVt'"'' slw"" il 
l'l'll'l'uto in ,"'1nisto di ml'l','i Iwl 1':\('''' lIIut11:lntl': il (plalt', 
Il sua v"lla, sal' ,['11" V('uuto ('\'('ntullluII'nt(' li trovarsi m'Ila 
s condii ,itU.lZiIlBP, )Ia, t's:tUl'ili ~Ii al'lluisti, il l\ll'SC 11111 
lnunte l'i<Jin'ntu"a implll'tato!'t' (11'1' riSl'uot"!'I' il l'ilf.!!lIllcnlu 
dI'gli intt'\'I',,,j e il dlul,nrso del ('apital(': (' il (1,\1'",(, mutila 
tari" ritnrnHI':l ('SIJlIl1allln' llf'r !'!II'lIlIa!'I' IJIII' ti pagamenti. 
1 Per llre\ ilA ~Oll qUi chlamuU • ,,1T11,ortaton • od • esporla-
lori, I paes! che hnnno un'ccced IIla l'rrmUllrllt del vnlorl' delln 
iruI,orlaZiclJl uUe !,OrldllUUI o ,'icenT-,' J:: SOIlO urttl • tlebltoTI , 
o • credlt rl " quelli la cui bllallCla 51 salda con un InuHJltaOlenlo 
od un inve 11m nlo eU'blero. 
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Il 11fl""!I!I;1J d, /III I) j['lII rj'l 
di'i /1'/1 '8; Nm 8"'11'80 II/',I' im, "I,) dI ('(II/il ,/li , 
In fine, aN'anlo a 1J1It'~li pa!'si importatol'i ,lì 1Uf.!1'('i t',} 
e"portatori ,li ('apitali, "PPllrt· ('''portatori di merf'Ì (',I im, 
portatori di capitali, \'(, !H' l'l'ano alcuni altri, i IJ Ila li , 11011 
;l\-endo Dio un Ilusso anll1l0 ,li risparmio (")~1 (,,,pjo,o ,la l'j\',·!, , 
",are in in\'('stilllt'lIti all'(·"II'1·o lIP un lal':":o ('llIJPO d'impi('l!1I 
da offrire al C':\pitalt· 'tl1lllil'ro, saldanluo il 1"1'0 "hilanC'Ìo 
commerciale nou :.:ià per JIlI'ZZI) di mo\"imt'nti di ('apita\i ma 
con altre partite ,II'lIa nu'dcsima Iit'zione .cl. ,11·lIa bilancia: 
noli della marina mercantilI'. l'imt'~se di emigranti o lòI,t·"e 
di \' iaggiatori. ~'int!'n,le, pero, che Ijuando il sal,lo non po, 
tesse ef'sere complt'lalllplltl' ottenuto per qnc .. ta \-ia, o p .. r , 
ché lo "bilancio cnmml'l·('jale fo,,~{' ma:.:giore ° minore del , 
l'ordinario o perché Ijualcuna delle partite tOJ1lrlf'nsatric-i 
fosse in difetto o in c('('(>""o, un modCl"'.HO mo\'impnto di l'a, 
pitali inten('nh'a ad assicurare il pare:.::.:io, Di guisa che i 
paesi di qUI'Rto tipo non apparimno htrutturalll!ente impor-
tatori od "!<portatori di capitali; ma in tnluui anni o pp -
rioùi (1,'Ua loro \'ita l'COIlOll!Ì('a prenùPYallo a mutuo c<.lpi 
tali dall'e!<tl'ro o l't~nden\lln all'e~t'·1'0 i loro titoli ,li .'tato 
e di t-1ocietà primt(" in tal uni altri ricompra\'ano daU',·stl'r., 
qu('sti titoli o \'i f:\C'(>\'ano in\'l'stimenti "ott'altre form,', a 
seconda appunto l'hl' il comple!<so ddle or(linaril' partite di 
dare l'd al'(>re pre_'enta se una pccpdenza passÌ\'a od 'lttÌ\-a, 
Tale, come si vedrà, ('ra la situazione ùella bilancia deU'lta 
lia prima della guerra. 
16, Dipendenze reciproche fra tutte le partite della bIlancia , 
l,a 'Ira lldl:~fl di "!III; /I<"./I/a 
,\ fI111~;(jfl( ' ddlrl !ll'(Jllrlr::::a Ili oflll; allm [ll/I'/i/a, 
11/(1 .'/Jrcil/lllltllt" dI'I Cfllllliìo " dri l'r('::~i, 
t,!ualunqm'. pl'rù, ~ia la s(l'uttura ,'('onomica di 1In l'al', C', 
e qualunque il tipo fonùan1l'ntah' .1,'l1a "ua hilaul'ia dei 
tonti ('on 1""ll'l'II, un llIut:lIl1('nto di /.tl':tntl,'zza di qua l. 
cuna dellE' partitI' (lrin<'ipali .Ii 'lul'"la hilant'iu, l'. "pecial . 
IlIl'ntl'. una yal'Ìal.i'lll(' Il .. I1'alll'7.z:1 d,'i ,'amhi (' dd pTl'zzi l' be 
I<ono rnnll' l .. molle di tutto il ~i"tI'II1:1, ,h,\'(' n,'<,pssariamente 
addurrl' :ul una \'uriazionl! (Ii gl'illlù,'zza in tul te le a lt re 
partii', In tal unI' {'on.lizioni, la 1Il00liticazionp c!te nC' conse· 
gue è cosl grandl! l' di tanta dUl':lta da mutare ancbe il tipo 
e la truttura !!l'nprale dI'ila hilnnl'Ìa, comC' (ll'r a lcuni pae 
si fo nnenuto in sl'!!uito nl1a /.tul'rTa, 
• 'on ril'ntrn nel quadro di qursta trattnzion i l r il'spol'r e 
tutta la teorÌ3 economica IIC'gli "camhi inÌl'rllazionnl i. )la 
l> opportuno riassumere in forma sclH'mntira quella parte, 
ch' indi"pell", hill' n comprt'nderp II' .lipendenze reciproche 
fra le mriazioni dI'ile singole partite dI'Ha hilnncirt dei de 
biti e dei crediti. 
MUTn H[r vrnsr 111\ 1.1: PARTITE Drl.! \ Bru:"cr\ 
E!llIfJ!/lrfJtl:fI r/r/ll/ bi/anl'il'! 
i1l !1It1ZWfll' di'l ( 'II/1lllifJ 1m iT {lfJl'81 ' (' l'fslfT/). 
'indichi con LI. l'ammontare di tutte le partite a crf'dito 
di un PlU'!'e. entro una unit< di Il'mpo (tripnnio. flnno. mp, l'l. 
f'sprp, SI' nplln mon(·ta d(·l Pa ':1' ,t(·s:o. l' ('on D l'ammontarl' 
di tutte le partite a dehito, e pres, e nella monda d('II'altro 
pal,sl·. Tlrovrà l'S!'wr!': (1) ,1 _ (' D, iII {'Ili (' l' il !':llIIhin rra i 
dup paesi, l>, prc, ,o ne'lla moneta del primo. l'l'l' farI' un 
esempio oncr('to" i ~\lpponga l'hp Ri tratti dI'ila 1,ilancia. 
fra l'Italia e 1'1'8tf'ro. !' l'he le partite a ('rl·.lito d.·ll'ltalia. 
ammontino a lO miliardi .li Iin' l' ciI(' le partite d .. l suo dar' 
all'estero siano tuttp valutate in una unita mon('ta strani!' 
l'a, ad l'SE'm pio il dollaro. ~al',1 lI) miliarùi - (' lJ ; e ~(. lira (-
dollaro ~i s('ambiano in hal<1' alla loro parità uun'a, ~ari\ 
pr('('Ìsam('ntr : lO miliarùi fIi lin' = :>.1" x l!l:n milioni di 
ùollari. 
E!}/IfJyTiflllz/J (111/// bi///tlril) itl 11/1/:10/11 ([, I ('(llIIll ifJ 
( di'l TI/ 'r//I) f/'tll'/'//I r. dii ]lrt '::; itl pfll SC l 'Il IIT/" l em . 
Il valore compleR,iro di A risulta op,iamente dai prezzi 
l! dalle fjuantità delI(· lIll'rci (' ùei 'I!n-i~i ('he il pae'e venùe 
all'e tel'o: prezzi l' qn:lntitìl <Ielle ffit'rl'Ì ("port~lte, altezza 
dei noli, tonnella~~io drlIl' mrr i pstere e numero ùci viag · 
giatori forestif'ri tl'a~portati dalla ua marina mercantile, 
e via dicendo. Per lJrerit:\, in vece di considerar ' ùistinta -
mente questi bingoli pr('zzi E' IjUl'stp singol .. lj1lantit :'l , 'inùi 
C\P 111 - \'\\11:-.1 fll l'\TER['RF1\/JO'\l lHJ\O'lU \ 1I~11 \ 1111 \'\(1\ l;l 
~bi per ora l'on Q la quantitù tntah' ,ll'IIt, Illl'rt'i , ,]C,i bl'r· 
\ i~i n'n,luti ,\II'l'stl'ro ùal p'\(,~I' " ,'on l' Ull 101'0 prc'zzo 
medin. ~ar.ì ,1 l' Q. Ed operan,ln 1IL1;tI,,~alll\'lltt' ~\lIl'altl'o 
lalll della bllunl'iil. ~ar:\ D R Fi. iII t'Ili K (\ la quuntitù to· 
tali' ,!t'II,' ml'n'i l' dI'i s('l'dj.(i l'nIlIJl'I~lti ,Iii I l'a<"I' all'c~tl'l'() 
l' R il Inl'n [lr"zzo 1\\('(lio O\'lIa IIIOIIl'ta f(lrl'~tic'rl\. La prima 
l'guagliallza , t _ t' lJ "i trai>forl\\u. in ('Onl'I'j.(ul'nza, in q\'~tn 
altra I·ç{a~liallza. l:!1 l' Q _ (' N K. la lJuale pOllI' in l'\"Ì 
ùenza tutt'i gruppi ùi eh'lIll'nti {'bl' ('",litllisI'0I10 la hilanl'Ì;t 
<lcl ùare l' dl'll'nn-rc' inl 'rnazionale l' Ic' rl'lazioni dilli\' qu.t1i 
l"~1 l'lino ('"III'gati fra loro. 
:,<e l'ntramloi i p.lt'si banno ulla l'aIuta uun'a, e finrlle 
,llIr,lIlU h· \'olhlizi"ni l'be lIl' assil'nran" la {ll'l'f(·tta c'qui,·u. 
Il'n7~1 all'oro \lihel'tù di coniaziolll', ,Ii illlp0l'tazion;, l' ,Ii 
\'sportazinne dI'l Im'tallo. pil'na l' pronta l'ome!'t ihilittì dc'i 
hìglìl'ttì, ('('(' . 1, il valore ,Ii c, "0111"\ IIl1tll, l'a "ti [>O\'O va· 
riahill' e non può l-e non o. cillar!;', l'ntro limiti ristr(·ttissimi, 
mtorno alla parità aurea dcIII' due 1Il Il n;' Il', cht, l un puntll 
tb'o, 
l'al'w - "ml di 9I11/11[I'::u dI Il, n/l'l' pfldlll 
('{Jll 1 [lUi /ltl atl fllla I"fll'lll:ioill dI'I I,,·. I/o [/' 1/1 mi. ,hl 11I'C:zi. 
L'eguaglianza dt'lla hilan\'Ìa dl' i ,h·hiti l' dei crediti l-, 
in tali ('(l!lIlizinni, ns. icnrata dall" "ariazinni chI' hanno 
luogo nei prl'zzi l' llelle quantitit dl'j:!1i ,ramhi r 'rip!'ol'Ì, Re, 
ad E!~empi", in uno dl'i due p.\(',ì ('('Cl'CP il lì n,II o dei prezzi 
P, diminuirà la 'juantita dI'ile 1Ilt'1't'Ì eh!' ""O c'porta, e 
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potranno diminuire il numero e le IIpese dei via/,:giatori 
~tranieri ciII' lo fr(''ll/t'ntan", perch/l la vita vi è din'nlala più 
('.ara; le rime~He dei lIuoi emigrati dall'estero, [wrr/Jp la Bua 
moneta ha ora 1111 minore potl're d'Drquilit(); le .. omme in . 
troita!e l'l'I' l'eurlill' di titoli all'l'stero, pcrclll', a flrr'?'zO ere , 
sciuto, 'ju('S( i danno un millor rendimento; " ('osi l'ia. 
Le ,'arif/::io1li ndl" 1)1u'/it" Il crlfli/o f1rolONUIO mrif/zioni 
ndZe partitr a drbito, Il l'iettCr81l, prr Z'f/ltemziotlll dci 
pn':::i rl'/Illit'i, il che !f/rilila il ,'i"qllilibramcflto rie/lll Ili , 
latlcia, 
l:'i noti, inoltre, clIP "gni variazione di P non Nolo cagiona 
"ariazioni di segno contrario in Q J ma tende a provocare mu-
tamenti di (Iuantiti\. e di pl't'zzi anche npll'altro lato dplla 
bilancia, ('resl'illto, infal ti, il liI'1'1I0 dei prezzi P, il paese 
non solo manda afl'estpro m no merci, H~nrJe un minore 
quantitativo di titoli, ri('cI'c un minor numero di viaggia. 
tori stranir'ri e introita una più scarsa ~omma .li rimel!Bc 
dai ~oi emi/.,7Tanti, ma, per il mutamento aH('nuto anrhl' 
nei prezzi relatÌl'i, arri\. convenienza a eomper'arl' l'iu merci 
all' stero, e ad impiegani l'in capitali ,'otto forma di ae-
quiRto di titoli stranipri; nwntre un ma~gior numero ùei 
Buoi cittadini I;i traHfel'iranno o viaggeranno all'pJ;tero Ile il 
livello dei prezzi l'i è comparativamcnte più ba~ljo, ed i 
Buoi emigrati richiameranno all'estero parte Ìlei loro l'i· 
sparmi già ('ol!orati in Patria, _ -on solo, cioè, dimìnnis('e Q 
coll'aumentare di P, ma aumenta K,; e quindi l'l'quilibrio 
r J. 111 \'\t.I~1 ID "unPRElVHI t: hJ""\O U Of'll \ RILA. etA ,'):1 
I ristahilitl1 più [H·outampot(· (' l'l'I' 0p"m di mO\'imcllti più 
ùillllsi. ma 1Ill'1l1l int(·ol-li. ,li qu('lli dII' ~i prnclul'rt·hb!'ro 
le l'unM'gUPllzl' ùl·lIa y,lriaziuUI' di lino ch·i fattori clovC~s!'ro 
inddl"·'· tuttI' l'Ù l'fidl1~i\llnH'llt(' HII !lllpl fa tt Ort· ~\lllanto. 
I:!II/I/!/lìtltl:ll tldla lli/a'lC'ill iII flm~ìllllr dc I cCllI/hio. dci pl'l::' 
zi, , d, I "'I!lfI'O cii Il'i'lt/('.~.~I' l d, /III ,<('onlo. - l 'iflroli fm 
I. ral'i'l:iIWi di'i pre::::i d, lIi' 1/(( l'Ci, IJlIcl/,' dII [I/'c;:;;o drl. 
l'ti () dd C!lllltali. 
l~IH·,t·allali"i, bl·llchi· già IUptta in "'pie alo rilic'\o h· io· 
tl'r,lipc>udl'T!ZI' ('sistcuti fra tutte h' partitI' cl l'Il a hilancia. 
I tutt:n'ia am'l1m molto sommaria . .\ l'('nd('rla più pen(" 
trantl', gioH'l'I'bhe cind('/'l' 1':ullInontnl'(, tohle d('i crl'diti 
e dei d(·hitl Iwllc loro l'OIJlpntlCllti • i ponga quindi 
PQ p,q,+JI,q, !I.If, ... l' NI\.-r,k,+r,k.t/',k •.. 
(3) "''l, P.q,"P q ... =r(r,k",".",+I".k .... , 
nella qual!' "in~cn groppo di prodotti rapprc't'uta i valori 
di ciascuna ù,'llI· tre ",eziolli d"lla hihlll,'ia. ('flUW nello H·h .. · 
ma a ]l. :! • 
Ora JI. e l', l'fIJlrr~,,-ntt'rallnll !II'I·z7.i 1lI,'di ch'lIl' llI!'rci e 
dI'i sl'l'\'itÒ lIspl'tti\'anll'nte l'sportuti l'cl im]tortati; fI, .' ", 
i! ;;aggio dI'li' ilJt(,I'~~sl' dI'i l'H pitali ri'pl't t iva 1II"n te ('ollocati 
iu pa,·,,- 1',1 aU·(· ... tl'l'n in inn,liIlwnti fli IClII~a ,lnrata; 
P. f' r. il "'<l::~io ,1,-110 ,'ontn, in pal· ... (· (>II all'c- (rro. ('iOf il 
pn';;;zo dl'lI'u", di capitaI!' lIlot)ptarin n pCI' impif'gLi di ùn" 
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\'i 'sima dnratll, I fJ .. ,l i k .. ,mo le quantit;\ di Illf'rci, ileI" 
vigi " (:apitali ri"llC'ttinlllH'lItl' tral<feritl' a !Ju .. i prezzi. Te, 
11('11,10 'I n ('l,t 'nlt ima .. ~naglillllza illuuuzi agli (1('('loi, ,. pO"Mi, 
hil(' s('gni!'e ('Oli muggior '11'(·('i .. ioll(· .Ii particolari i movi. 
m('lIti dll' aH('ngouo IIl'lla hilan('ia , ... 1' IIIIIUI('IU'rll(' l'('qui. 
lihri,), ] pI'I'zzi ,h'lIl' ml'r<'Ì, il "aggio ."·11' iII l .. r"""I· (.t! il 
l'aggio dI'ilo "('OlltO hallno, illfalli. molti l' s"tt il i I .. :,:ami 
ciII' \'ÌlII'olano gli ulli agli altri (' ('10 .. Ii ohhligi\llo a \'ariar!' 
inf<i .. m(·, ora n(·lIo Ht ..... "O S('USI) ora in " .. nso oppost", 'n 
a1l nlPlI t" ,11,1 IiH·Il0 gell,·ralt· ,I .. i r"'l'zzi, dov1I10 ild un :w· 
('('('f<C'imentl) dI'ila mlll'sa llIon(·taria, Tnll). in 1111 primI) istan-
tI', :I\'\'\·nil'l' ('OnlpllIporanl'aml'nte ad ulla ,limiIlIlZioll(' del 
saggio ùello ''l'outo, Eli iII lal ('aMO, rl'quilihl'io della bi. 
lancia, tUl'h:lto daU'aumellto di p" potrà 1',,';('1'1' l'istahilito 
in partI' TWI' opl'ra ,li IIna dimilluzione Ili q" ci(w ù('lla 
quanlitil delle merci ""portate, l'Ù in partI' rwr opl'ra della 
dimiouzione Ili ]l, q" iu Illtantu il tlimiuuito saggio dello 
Beonto iuùurrà una maggior quantità di capitale mno(·tario 
naziouale a ('('rl'are tt'III[1or:loeaml'ntl' impil'gn all'!·"tl'ro ed 
una minor quantità ùi cJlpitale Htraniero a tra 'ferir i nel 
Paese per impieghi a bre\'e ticadellza, 
Tali dm'oli fallflo ,.i ('11'- ('/'('ntl/f/li ,~al(/i al/iri in I/lla partI' 
della bilallcia 8iatlo pareggiati da sa/rli [la,.,~il'i iII Im'II/' 
tra PII l't,., 
La hilancia ('IIIUTI·tll potr,) 1II:lg-ari pr('''l'ntare una ecce· 
ùenza attiva nella o;eziollt· prima, ma un !«lIdo pa~tii\'o odia 
sezione terza n(' an'à dl't"rminato il pareggio, 
E' notorio t,hp Ill~i ,wl'intli di ltI'l'zzi l't't'M'(~ltli il i"a~i!io 
1!,'Il'illh'n'",' I"'\' !::l'in\,'~lill\l'lIli di IIIII!-:a dlll':lla 1"11110' alI -
di'""" :\11 :Il1l11"lItan': l' !'III' 11'1("1'''"1111'1110 ('II!-:iollll la Ili -
miUliziolllO' ,Ii ntl"l'I' ,ll'i lil"li a n,dolili' fisso, mO'ntrl' il \"Il 
lorO' ,It'i t iloli :1 l'l'ddilo \i\l'i"hilt" 1'01111' Il' nzioni di 'ol ' il'là 
inclll"lI'i,di, Il' ll<h' l\ ('1'1,,-(,,'1'(' IIl'lIa IlIi"lII'u in l'Ili 1':lUII\('lIto 
di p\'('zzo ,IPi pnH)ntti si l'ij1l'I'I'llIltl' iII IIU allllll'nlo d~II'til(' 
,)istl'ihuiIO_ L'I'(T(',knZ<l, 'luin,li, d,,· l'aum('ntn ,Ii II ca~io, 
11(,\'(,1111,. 111'11 ',tI'('\'(' ,ll'lla hililnl'Ì,' tl'lIdl'n\ 1111 l',''('\'(' l'IlII1\lI'II -
,ilill IIIHI ""lIallt" da IIna diminuziolli' (h, Ila quantità di 
LUt'rl'Ì 0"pnt1nh', ma da \III IIIIIlÌlIlI'nlO ,Ii tit"li dl'ft'l'minato 
ùal ,lin'I''''' silg':::in di j'('nùilU('nlo fil't lo l'Il','ssi ntlrono ul'Ì 
dne paesi. 
17, Il deprezzamento della moneta e l'equilibrio della bilancia, 
J;'l"iliùrio "t,IIi111 d,llu IIi/rltll'(ll 
"01 r,u/ldilo ti, t"/'((/i,,"lu d,III,) /I/Jnl,; (luna, 
L'analisi <l,·lla hihml'Ì:I j. stata 1'00H)olta ino a questo 
punrn slIlIa ip"f(·,i dII' Il' COIlIlizi"lIi ,h'lla !'in'olazione mo, 
1\ IDl'hl l' hancaria mantengano il (';llIIhin fra il l'al'se e l'," 
~tt'l''' Ìnlnl'lIn alla pariti! aul''''' Ira !t' l'isp,,ttin' 1l1U1I1"I', In 
t a li "ol\llizioni, ", {'om,' s'p l'I'dulo, l' Illla l>Jl('('il' ,li Jlt'I'no 
ti,-" inln!'lln al IJllall' l>i (''l'lililtl'anll l'al'i!lal\lPutl' i !lIH' 
piat I i ,1 .. l1a I,ilanda t111'lliantl' a:,::,:ill,1a 1lJ('\It i ,Ii quautitù 
e ,Ii prl'7.7.i lauto nl'lIl' panÌtl' ,11,1 "ari ' qllanto in '1 11(,111' 
,1"Il'uH'fl', E c auri1\' il f!l'ron ,'infll'l t!' Il'!-:~I'I'IIII'tl' !.la 
lA BILANCI< F. IL IlD'lIEZZAYENto Jl[LU YONETA 
unII parte o ùlIlI'altra, le l'ariazioni steH ~ d"lle liingole par. 
tite lo riconducollo alla Ima p(l~izi'JIIf' Durmall'. 
Mutamento 'ddll' cOPllliziotii ,II ('IJUiWJrlO .'P /'1 /IIOlletll t de. 
prezzatll. - Di,~ti"ziotl( 1If'reBl<Ilri'l 1m gli (Il"ti dd dr. 
prc::zallletito l' Ijll,l/i dilla 11I.,tafJilità di w/OI'I' dilla 1110-
tl/'ta. - La slalJilì;:;:aziotlC atl liti punlo Ijua/sia i fiO» ca. 
giona prr 81' t1/'Rsuna alt"razio/II' m'ila bi/lmeill_ 
..\Ia la "ituazion,· ('arubia toti/lment,. fluando, nf.II'ulIO o 
nell'altro dei ,Iu,' paesi Ild iII l'ntnlmbi, la t'hcolaziOlll' hia 
/).tituita da ulla mOlIl'la (',lI'taC('" i Jl(·onvertibi1(. (' deprez-
zata di frollte all',)('(J, di i{uisa l'!Jf' il ,',!Iu!'e D'II'llIal,. di c 
nOD ~ia più d(·t(·rrniuato dalla pal'ita aIlT" ... AffrettialllOci 
però subito a dire du· le ,·un.f·gllf·nZ!· ,,,,,Ila hilanl'ia, rlH' 
l'enE'IlJo in 8('g'nito illu"trallllo, n')!) dil'('ndlluo tanto Ilal 
faI to che la DJOIH·ta sia fl"fJrI ;:~ata. f]nanw da dò dll' il suo 
valure ~ia iIlSI'llJi/l. 1" •• la lIIonda, d!'[H'I'Zzata in s('guito ad 
1111 r"'O('f'~SU ,l'in flaziUlJl'. f,,~s.· ~taùilizzata arI un pUDto 
qua] ia.i ileI SIIO d!:prf'zzaml'nto. lo . lato della bilanda 
dal 1II01llf'nto dr/la 8t/llJill~:l1zi(J/I" Ìtl pOI - arebbe tal 
quale l'l'a 1,rilUa ,h,] tll'rlI'('zzalJll'nto, sall'n Ijllel11' Il)(el';lzioui 
strutturali cbl' ahbiallo pOtllto avn'nire duruntl' il Jll.:riodo 
dell'inflazioD(', l' t1lf' 'OWI UD (òJI(>(to dell'iuflaziune tf'~S;\ 
ma non della l'taùilizzaziolll'_ l''l', ad esempio, il deprezza. 
mentu dI'ila lira italiana ant; f' pf))'tato da 5,1 ' a !10,7:! il 
cambio col dollaro, e ili' il "alore della lira fos, e stabilizzato 
a qUI:. to punto - il (·h~ implica C'he ancbe il Ihdl0 òei 
prt'zzi interni rimanga .Ii l \Ultl~ ~Jlerir al livello primi. 
tho - 1'l'gtl,,~liflIl1L (:!) th'lIa bilalll"Ìl\ P Ci c J( tl ~I tra· 
Ulutl'rt'l.hl' in 'lUI'. t.'altra : 
nl'Q 
in l'Ili 11-= I C dll' è perfl'ttulllI'lltl' idl'IltÌt'a nU'altra. La stn 
hiliu:lEiolll', in altrI' l'aro Il', non t'a~iona JlI·r ~è nc.'~nl1 li!' 
~e,sa)'ia nltt'nlziout' udiI' partite dI,ila ltilanda, anzi al'· 
n'sta tpH'lll' l'ontiuup fluttuazioni "II(' ~lIn, COlli' hi vedrà 
l'l'tIl'lI'' d'I l'togn'ssi\'l' dt'!H'I'Zl.:.lIUI'1l10 n della {ll'O!\rl'ti, i,a 
rimlutazionl', Il tldlt' alt~rnati\t, ,li tIIigliol~\Jll('nti c peggio. 
ranlPnti del nllol'l' della llinIWtU, l'Pllt'ltn in.'omma. delln 
in Illbiltl,i. LI' ~t."s(' quanti!; di 1Ill'I'ti (- di I<prvigi che il 
pal'sl' importunt 1.'(1 ('sl'OI'l:l\a '1l1anllo il li\l'llo Ih'i prezzi 
iutt'l'ni "ra l' l'ti il camhio era (' possOIlO ol'a esscre scam -
biare col Ihdlll ,Ii l'rl'zzi 11 l' l' t'ol nlTllhio 11 c. 'Da partitù 
di ml'rt'Ì, infatti, dll' l'rimfl tostava loon lirl', !'ompr so il 
protino ,1.,1 produttorI', t·d era n'll<luta all'I'. tt'ro l'e l' 1!1:l 
dnllari nl clIIllbi .. di :>,1 , orli l'nst.'r: ~()O() lire e potrà e . 
ser~ \Pll<luta all",·"t. ro per ~Ii tl'ssi ln:1 dnllari III cambio 
di :!{),7:!, l'na paliita cii ffil'rci ('stt're c1ll' l'importatore JI<I 
!ram l!1a ,ll>llari , (' .. ioil 100(J li!'e al t'amllio di 5,ls, tonti . 
nUf'nI a ,,!ll'i'(' :.:Ii stl'ssj 1!1:: 'lollari - ~., il !in'llo di'i prez. 
zi nOli t' IIIllt Itll all"",t 'ro - (,in.' HlOO lire al camhio di 
:!U,7:! ma sariÌ UIII'h .. \'(·ncluta in pat"" ad 1111 prezzo quattro 
vult' slIpel'ioI'l' a 'IUt-llo di prima 
fFFETII DEL DfI'HllA 100"10 E nELI \ I -T\81L1TA 
Drmn cirr'l/ fIli rU' Il, d, 11'/ s!o/Jlllz:Jlz;rmr 
"'1111/ 'lil'lflf'lfI N)/IIIIII rrl',l'. 
Ciò ml'll~ ),(,IJ!' in l" id"lIza l'l'l'l'Or!' ,Ii ,·,,101'0 i 'I"ali aU"'r 
mano Cue lo ktahilizzal'l' Ilna \'alllta ,]"pn'?'zata a,l 1111 plinIo 
più o meno \il'il1() all'anti!'a parità aIT('('hi ,Ianni o \lInlal!l!i 
p'1'IllallCnli allI' iod1l~(ri(' (·'portatrid. l'1ir,~tÌ('n(' , ad "'cm 
pio, chI' bi' la li ['a italiana fo"(' ~tallilizzata in I1Il!innl' ,Ii 
20,i:! lirl' per uo dollaro (1 nllte L, parit,ì :ltm'al , Il! in,11I -
strie e~p,)rtatril'Ì italiaoe si tro\'l'l'('ItIJl'l''' ili lilla ,il Il:IZi,,ol' 
più diilicile di qllplla in clli . arehlll'ro ,e il ",~:::io Ili . tabiliz , 
zazione fosse lì. sat" a :i \'olte la parità anrea: " rllP l" 101'0 
possibilità di coocort'l'oza "ar('hùero annientate di f!'flllle a 
(Jll('i paesi che a\' 'SoSI'I'U st.lhilizzatll la propria mOlll·ta a,1 un 
saggio pin lontano dalla parit:ì aUl'ea_ 
(,hi afferma qlll'~to confonl](' in.·irme parecchie rose hen 
di\'erse, Gn \'antaggio, o prf'te'O vantaggio, alle indutrie 
psportatrici l1('rim, l'ome si vedril fra breVI', dal falto elle 
il gl'ado ,li Ileprezzaml'nto della moneta ri'petto alle mer i 
sia diverso dal grado di depr~zzamento ri.'petto all'oro pù 
alle valute aure(': il ,'ue frel)u"memente accade nel periodo 
durante il qualI' ,j "'o)gp il \lrO<'/',,,so d'inflazione. 
La bttlhilizzazione distrugge quel divari" (' tronl'a 'lupi 
vantaggio: ma lo tron(';( 'l"fll/l11fjllf ' ""I il /l'''lto a ('/Ii fS8f1 
rr.nfla falta, Quando la "tahilizzazione "ia ('oDlpiuta l' man-
tenuta, non illlporta più nulla per la Lilanria del dare e 
dell'avere internazionale ch(' uo pal"!' ,ia tornato all'antica 
parità aurea, che nn altro ahLia ridotta la propria uoit. 
ad un quarto dl'll'antiro \' alore ed un altro aurora ad uo 
,p III 
Olt<l\", si s<ll"iIIlUO allura ,'o"lillliti' d"lIe 11110\'1' ulli!;) mo , 
111'1,11'11', di\l'I'~I' dalle allti..I'I' l' "h l'l''!' Cra 10l'U, :'la allche 
la ~Il,r1in,I, il ,101ln\'u, il malTO 01'0, il 1'1':1111'0 oro ~nno ~,'l1I , 
l'l'C ~tall' unilll munl'larÌl- ,lin'I",,: " nt"~'1l1l1l ~'l' ili a i bllgllll 
lo di din' "h,' la Fnlnl'ia, liti !'H'mpill, ~i t ro \'II , st', n"i HllUi 
'l'ambi ('I)f\ l'ln/-:h i !t'-l'nl, in ulla \'lIlHlizionc a,~a i più fa \'u 
n-n'!t' Il "l'II \'11"'\ 1111' l'hl' nOli \'.\ 11\ !'l'i,,;t , pl'1 ra t to "L" i l 
fran\'llol'lI nlknl l'Ìn:,a l l'I'lItl'simi " il dollal'lI di'l'a 21 ceu · 
Il',imi ,Ii ,tl'dina! 
//1 "c /tu d, I pUlllu til ,'1fnlllli::,,:wllt' t ilrdiJJtrcnf, 11fT gli 
C!lI/l/Jl illl"lttl:itll/fi/i dtl ,I!I"OIIO ilI/li ,'(llllI/i::II:ioll ' , 1/111 
Il,, UIl') 11lI/J()r(a,,:,) l'IIO/'llft l" r tulli I !{f1Olllrl/i /l'ol/oll/il'l 
dII 1'1 /1/'1 cullJl/o, 
D'altr,l pari", la dimostraziuue ur ora dala ('h" la .. tu· 
LilizZllZiolll' ,h-1I:1 IlIlln!'l;! tl'IIU pacs,' ad IIU dato lin'l!o di 
c:uubio l'OU \'III'U uon turba h, l'IJUdiziolli ,1l'lIa ~lIa bilalleia 
di dl'hiti c di ('n,diti intl'rnaziunali, '1IIalllnll\l\' "la il [in'1I0 
pI".,,',-lto, non Il,,\"(· t'ss,'n' prt.-a ili I arglllUl'nto [Wl' ,o~te 
nere l'hl' Ull 'Iuabi\'oglia s,.ggin ,li ~[;\hilizzazi"Ill' ~ illtl i II,' 
rl'nt(' per l'l'('unll!llia /-:,'ucrall' dI'l l'al'''', I:ss" l' in,lilf"rE'ute 
per :.:1 i s, ' mhi intf'rnazionali cII!' ([11/0110 alla ~tabilizza, 
zioue, ma non l' in,li!I"l'l'ute' [I\'i fatti ('''O 1If1III i f'i, ,'\':llllbi iII 
tt'l'nazionali "')l\Il'J'l'si, l'h,' la /lr('('('t!/JllIi (' "~i pn /1''''(1110, Ba 
ti [lPII"'lI'l' du· li lIl' \ariazioni ti'" li\"l'lIo Ilt-i 1'I'I'zzi interni 
uUo l'Olll'g':\le le oni dt:lla l'rtltluzill!H' l' 11t,lhl dh.uib\lzinu(' 
della ril'dll'zza, i g\l:\fla;!ni l' l,· perdit" ,!t,II., \'ari.' dll"i SO , 
6() DIVARIO FRA IL LIVELLO DD. CAMBIO ( DEI PIEZZI 
ciali, pE'r intE'nderE' ChE' lo Htabilizzare ali un livello più alto 
/) "iii ha""o non è HE'mplil'emente un prnt.lelUa. oJ i It'('uka 11\(1. 
Dl'taria ma anche Ili politil'u ('('unomica (. odalf', il 'Iuale 
impoue un ponderato eH3me dI'i (;(l,ti e r1(·l!t, lItilita dl(' ciao 
scuna soluzione comporta. 
18. Il depreuamento monetario e il divario fra il livello del 
prezzi internj e il livello del cambio. 
Raflilltli dd rli"f1rio 1m il d('pmzzamf'nto dì ""1/ lIIonrta ri. 
spetlo all'oro (coml)io) (' il df'prc::::IlIlIl'ilo rupf'lto III/e 
I/ll'rcì Bill 1IIcrcaio i'lt('nlfJ, 
Il deprezzamento di una lJ10neta cartaCE'3 ha dm· mani!e. 
!Stazioni f' d11l' rui!<ur(': una l' l'a lt('razionl' dI'l lh'ello dI'i 
prezzi in gpnerale; l'altra, l'alt .. razione 1Ì!·1 prl'zzo drll'oro 
e dI'ile \'0 Iute auree ""PI'(,l'HO iII quella moneta. E' noto chI' 
i due saggi di deprl'zzamento, lJenrhè tendano ad e, ere 
uguali, non ('oincidono in ('insc'un i~tante e le ('onùizioni 
della circolazionI' IIlonetaria mutauo frpC}uentellll'nle e in. 
t(·nsamellte. Di rl·gola. l'altl'razil>D1' d(·1 livellu Ilei prezzi 
dE'Il(' lIH'l'ci è piu ll'nta Ili 1J1l{'lla dI'ile valute am"'e, perchè 
molti dI'i pr!'zzi ,h'lle mel'l'j ~O1l0 liIll'nlati da ll·g'~i. con. 
~lIetnllini. contratti, calmif'J'i od altri ostllC'oli agoli s('ambi, 
(' perchp l'iIlftupnzn dI'ila previ 'ione d .. 1 futuro liulla foro 
m azÌlIll,. d(·i prezzi attuali I!'io{'a più lih('rumente liuU'ampio 
D1('l'cato monetario internazionale C'hl' non sui ristrNti mero 
cati locali. ~f:t non l'i sono ragioni a priori per dire che il 
.lt·prezzaml!nt/J ,h'lIa moneta rispetto alle mt'n'i in generalE' 
(.\P. tll. \\ \lIsi m .'\TERPRt.J \'lJ(l'\t: [0'''\0'' ff:\ fl~ J l \ RtL.,,~t:I \ lil 
dl'hLJa l·".'rt' 1ll11g'~Ìllr\' o minort' cht' .. i~p\'1 lo nll'or" in par . 
tifolal"t'. Ciò dipl'n.le ,la multi fatturi, t'nl i quuli (lrt'domi-
naoo h' \aria7.inni .1.'1 pol!'r\' d'IH".!i~lo ('ht' anche l'oro PllÒ 
ublt.!,. Bi"\I~nt'I'I). quindi, fo!'mula!'1' rarie ipoll'si l' \'l'd,'I'I' 
come la bilancia .Id dlHt' " '!l'Il'an'1'1' inll'!'IHlzionalt' ~i ('001 
pllrti sotto da'l'una di e~Sl'. 
~1II1"lt /<, 1/10/1' I" d,'prc':aln 11011 ,I ,~I"I)ili;:,~nt/l, ",mIO II ' 1'0 ' 
ril/zio"i tlll cf/lllilio ritI' dl'll'r/lli'llmo le rIlrin~i()fli dr/I, 
l'drtil dll/l1 IIIII/"cill. I flOII,i fiI/O C/)ITI !l'I' n ' II rallllJio 
I/lodlfic,mdl/ Rollnllil/ Il,,,lIchl' p!:lrlitn ddl" bilnncif/. 
QUl'1 eh\' ,i ptW ilin' in g-cneral(' clH' qualllin la monda 
Ù'UIl pal'" ~ dl'prl'zzata l' flOtI "lubìli:ZIIl/l, luttI' Il' partite 
dI'ila sua hilalll'Ì;\ __ uno in uoo stato di llIutazioni l'ontioll', 
le quali si "oltrag'~ollo aù 0/.:1I i [Il'l'\'isinlll' p rompooo ogni 
controllo. Il I:nmhin nun il l'ili un p"rnn tisso, come nci caci 
pn-cedl'lItcIIl1'1Itc c-ami Ila ti: ma " \"SO ,I,'s,o ch,', muov('n· 
dosi, ohhliga tutte 11' p:lrtite \11'11:\ hilnncia a llIutar .Ii gran 
dl'zza. In 'In", le ('(ludizinni, il l'r,'snlll~n' di ~orr\'gl!l're il 
camhio nl'erunclll ,tdl'una () l'a lt ra partita dplla hilancia è 
orùinal'iUIllcnte nlla fatÌl"a ili ~isifo . ~l' gli n, la~oli alle im· 
porta7.ioni di JU('rri pl'l' mi~li(ll',lrt', l'01tl1' si dkl', la bilaD-
cia rommerl'Ìale, Dì' i .lid,·ti di (.sporlnziollf' di capitali bano 
no. da l'oli, ne_"un effetto utilI'. Oli unii'i proHediml'nti ('f· 
fi.'aci ono quelli !'lll'. agendo ,ulla qnantit:ì (' la qualità 
della circolazione JUonetaria, arrestino il dl'pl"('zzamcnto ad 
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Il n punto dato t',1 olololil(hino il lin'lIo d"i l'r"zzi interni ad 
adE'~\Iar~i al 1i"I'llo cIII' a ')111,1 punto assnm!'ra il l'amhio, 
tenuto conto dI') linllo d,'i pl't!zzi in oro, 
19, La bilancia commerciale nell ' ipotesi di un continuo deprez. 
zamento della moneta , 
Rq/lili/JrifJ illRtllbill' rld/ll bi/'}1,r;f/ 
se 1"è /111 ,l1r'lIio 1m il linI/o tI"i pr,'zzi inlrmi 
l' il Uri Ilo rlr-! cambio, 
Posto dunfJue !'III' la moncta bia Il! prrz:1l11l I n'm 8 l'lùili~ , 
zat", I,i~og/la ('u/lsi,l/'I'arl' dlle ordini di effetti ~1l11a bilan, 
cia del Paese: '1uf'lli che d('ri\'ano dal continuo mutare del 
~ra,lo di d('pl'/·7.zalllf'nto, l' fJul'lli cbe Ih'rh'ano dal dimrio 
fra il d!'p),(·7.zallll'/lto l'i''pl·tto alle lIlt'rci p il dl' I"'.'zzauH:nto 
l'Ìspetto all'oro, Illtlit-ando, ciot'" con 
IIPQ-llrRI:i. 
1'1'~llaglianza /]('l1a hilall!'Ìa in 1111 mOllll'Ilto iu cui la monNa 
"ia tll'[Irt'zzata in ral(i()\\(' di n ,'oltE', loiHI~lll'ril ('on, iderare 
cIoe CO"'I an'ienE' IlI'IlI' l'aJ'Ìe l'art ite dI'Ila bilancia sI' ,. muta 
continuamente di ~I'andezza; e ('hp COd1, inoltre, aniene se 
l'alterazionI' del livpllo ']l'i prezzi intpl'ui (1rI) nOli ba luogo 
nella. tessa misura di qUl'lla dci camhio (Il), Biso~a. cioè, 
tigrar~i che in SUt,(,t',si,-i j"tanti di tempo la bilancia bi 
t rovi, pel fre'lUl'nte mutan° dei due gl'adi di deprezzamento 
- ------- -~~-------~-...... 
\l' 111 
t)Plla 1I10nt'la, in ti Il;\ (1tlsiziollt' di ('lJnilihl'i" in~tahih', rap o 
l'n's('nlala da 
(~ ) III /' (l ....: 11 " N 1\ 
t',1 illda~an' da quali \;\I"iazioni tlt'll(' ~illgoll' (1al't it(, l'pqlli -
libri o sal'ÌI l'istllhililO, 
VI/uut/o il linI/II ,1" 111'1 '::: i ill/, mi , 11/,1111 ,,/10 l'' l/in Ilo 
dd C(/ 1lI !.io , /0 lii/ll1,('ill t'tiri, (/ rltl/lllft/iru/' i l'"' ,,"'::0 
dI "" ll// lII ' II/O dr/h, "II/Jrlll: IIJtI i /Il II/II/ tlil/lllll/:iufi' dI/l, 
11/1 /,o rl ' / - lU/Il 
"'l il liI,'II" d, ' i l'l' zzi intt'rlli (', <lIIIIII ' lItato 1111'110 ,li qllanto 
~ , t l','sdnlo il liI,'lIu ,h' l ('alllhiu, ('Urnlllll'IIIt'UI(' l-i di('" dII' 
l,I sitll,lzi .. nl' , lan'n'l'ole all(' "'llOl'tazillui: [lill ('Ol'\'l'tta -
ml'lIt" ,1,,1'" dÌ! ',i l'i,, ' il rit'qnilihmllll'lItn Il,,IIa hihlnria h'udl' 
a ,Il't"l'mill l' i l'l ' I' 1II"ZW Ili UII aUllll'lIto dI'II" quanl ilil Ili 
nll'J'l'Ì 1"1'''1'1;111 (Ii! ,,01 1111:1 llirniulI1.iollt' ,!t,II" illl(1nrtilt(' f/,), 
~b. infatti, il !in' ll" di'i l'rl' zzi illlt'l"ui anllU'lIlill" di I \'I,1!tC 
l' il l':llllhio alilo:l;; n,lrt' '''l'l'n la p;ll'il;) 11ln,'a : lilla "al" 
titn <li Inf'\"d. 11\ • Ili pl'''.)lIziolll' cost.n·a lUOII lin', compl'l'so 
il ~,rofitto tll'l (1r(l,lnllll\"', ('ti ('l'n \"Iulnta :dl'l'sll'ro 111'1' l!l:l 
dllll.lI i. ('",fera orn -tuoo lin' ma i 1(1:~ ,lollaJ"Ì, rÌl':nati dal . 
l'l',purt tun', 1''IlIÌ\al~(lII'' a ;;000 Iin' al ('ambio di :!:i,!JU, 
Il T",.ltluttUl'I ' 1"I'"l"latorp T!l'I'I'l'pis!'(' quindi, iu aggiuuta 
al l'ro!Ìlto irllllhlrinlt', 1111 "fJl'l'al'l',I,litu Il l'I :!;; % Ilm'uto al 
dÌ\llrio (1';1 il Ù"I'I'l'ZZaUII'nto <Il,lIa 11111\1I'la nazionali' d,pettI) 
alle DII'rd l'I) a i "l'\' i~i uplI'jnll'ruo <11,1 l'a~'t' (' il deprezza -
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mento ri"Jwlto all'oro. ~i ('OOlI"'('nllt- dII', finrhi" (pll'~to di . 
vario dura, l''l' uoo ~tilJlC)lo a prOlllllT1' di l'iII TI<-r l'~port.'lre 
di l,iii; ma Cl evilll'nte (')". II'H·1l0 ~t irnolo ri. il'rlp in no lucro 
diifpl'puziall' di lilla d(' ll'rminata C'la~~<- Ili perl'o Il l' , 1'.~(,lIdo 
eficl\l~o ('be la maggiore produziolle delle 1I1l'rf'Ì vada. ad 
a('crt'~{'(-re la ()lIautilil <lispollillilr [lei ('nnf;umatori inlt-rni 
o l'bI' !ii tradura ~hiln in UI1 proporzionato al1111/'II10 dpllp. 
reOlunprazioni (11-ldi "I)f'nti (, (1t.~1i altri fattori di pro<ll1zio 
ne, il quale distruggpn'hl)f' il dh'ario "te~~o, da cui l'<-,por. 
tazione {- f;timolata . ~('U01\I'Ill', dopo un tempo più Cl meno 
lungo, due fatti iOlmanrabilOlpnte si producono: primo, i 
prezzi interni c.re.Cf'ranno anch'el'si, noo eS"l'ndo l'o. ~ihile 
continu3rl' al1 311ID!'lltarp 13 prolluzioul' senza chI' ('rpscano 
l ~al;)rii degli operai, i prpzzi dI'il!' d('natl' p dC'Ile OIateril' 
l'l'ime e lia via tutt i gli altr' i; ",'coudo, il prpz7.0 Ih-Ill' merci 
vl'ndute all'l>stl'ro dou:t el'isl're diminuito, percbè i produt· 
tori "i faranno conrorrl'nza fra loro !.ui mercati stranieri e 
qUl'sli comincieraono aù l'S. ere ~atri dl-U'"fIrrta cre .. cente 
di merci dcI Pae e a mOlletn deprezzata. 
Se la moneta tlon nrne I1tabili::::ata ad 1/11 plmto in cui 
il lit;c/lo dei prez::i sia ridil:enta to Il!Jllfllc al lit;rllo del 
cambio, è 'lcc(,8.~ario 1111 nUOl'O deprezzamento per ra!Jgiun. 
gere Z'rquilibrio, 
Il beneficio diff~renziale dI'i produttori ·esportatori si va 
quindi Il poco Il poco riducendo sino Il scomparir -; salvo 
cbe un flUOl:O tlepl'l::::alllcnto tlella moneta ri tabilisca il 
Ihmrio fro r \Uml'Blo ,h'l \in,Un ,I,'i lll','zzi iull'rni c 1',111, 
lII,ulo d,'l l'1\III hi", C""j ~I'~\Iitallll", il 1II'III'\'ZZaUII'l\lo ,ll'1 l. I 
lDonda, l'I'T adr" nll1ll' ~lìl1l11l(l aU'""pnrlazilllll', BOli ;lI n,II 
Iot BI ,li Il'rmÌlll'; i pn'zzi d,'i fattori di produzioB", 1'"1l!'\'s"i 
Il,'lIa IIIl1l1da ,h'pn'zzata, <lllllll'lll,'rl'hh"I'lI li ... !Jalzi BIlL all 
dn'hh,'rn s"I1I1"'" più dilllilllll'udo ragguagliati all'oro; " la 
lll. ~,,\ ddl!.' lUl'n'i cspllrtall' \'!'l'sn'\'l'hl!,' !J"lIsi III:! si s<:amhil" 
rt'hhe \'Imtro Bila sll11lllla ",'mpn' più pic"lIla di II11/B,'ta lIUI'I~I, 
ljllin,\i clIlltro Ulla 'IBautità sl'lIIpr!.' m ili li 1'1.' ,li 11I,'rti ,'sleCl', 
('on C!/U,.~ di '/ Ira" Iii l d, /lrt-;:I/IIIClilo /11'11['1'18 Il'l), 
~i UH,'hh .. iB ,ll'Iillitil'a IIll l"'~res"i\'o illl[lOI'l'riw\'llto dci 
l'.}c... COll lucri :t1eatllrii l'l'r lIua ri,lr!'t(a da'"'' ,li lwr 
,,,ne, Il,)\'uti al d"pl'pzzanH'uto nllltilluO d"lh1 1ll01ll'ta l'd alla 
l'ontinull iustnhllità ,11'\ l'amhio c ,1,'1 Ihl'Uo ,\t,i l'r\'zzi in 
(erni. :' politie.\ ('COIlOlIlll'a .) I 1'1\c~1' , allo(~\, COlU" 
[ll:"" Cl':lIlt' , ~lIidllln ,laU'jl\usilllll .Ii l'0 Il' l' O(II'Uerc il 
mJ~horam('nto III l'II 111 1110 col rl',(riu:.(en' l .. impn1'tazioni ed 
aeer -1:\'1" le l' [IOl't. Zilllli, il l'imediu clll' i n,lotta t\ pru 
[ll'io t"O . t~ ,,' la l'.tll"\ dell'ilUIlIall"lbile ' pl'ug'n,,,,ho ('~ 
:riorlllIl('ntu! 
uG lA file;, 0[1 r.AI'ITAII AlL'ESTERO 
20, quilibrii in altre partite e pareggio della bilancia nel cuo 
di deprezzamento crescente, 
La ('o~i delta" fll!}'l di i ('I1{lIll/li all'fstu'o ", ciolÌ II) ('onv' 
nifllza eh tnl"'slirl il ri ]JflrlllirJ in IIn fl /ilO/Irta Illabilfl pial 
to.~l du in IIna "")lI/'la ('IIr si J'a ('olllinllal1l"/llr di flrf';:-
;:fWtlo, - La lifjllilirlZi(JlII' di i ('r( Ilili 'lidl', Irro '/f'lla /110 
nl II/ tll'pn'~zala_ 
Altri ft'lluult'ni "i :1('I'ollll'a:.:nano a qu,'lIi or';1 ,lp,t'ritti I: 
:11' Ilggra,'ano Il' l'ons,'glll'lIZ'', 1"'1' f),'M'narli, ~i ,dn,la la hi 
lancia nelle ,'u" cOIl1J1un(>fI ti C'OIlI(' a pago ;)5 e si ponga: 
in cui gli '11 indicauu la elin'r;;a mÌhura delle \'ariazioni d(>i 
prpzzi dI'ile rncI'{'i l' d,'!I'u"o ,l,'i ("lpitali, !'agionatl' dall'in-
lIaziolll' filll m l'rea to intl'rnn, l' gli altri I;irnùoli banno il bi· 
gnitìcato giil noto, ~.' '1 l'ontillua a crc,'ccn', non soltanto, 
.'oml' gia b'l' veduto, la hilan.'ia non può rie'juiliùrar"i co· 
lDunlJue aumentino Il' C,p0l'lllzltlui (' diruinni,,'ano le impor· 
tazioni, ma è ad ogni momento 'l'ollvolta da altri ''luiliùrii 
in altre partite, 
Agli e~portatori fitt's,i, infatti, nUllcbl' a tutti "0101'0 che 
ppr IIU'ZW ,Ii operazioni finanziaJ'il' l' ban('arie hanno la ()~· 
sihilit, ,Ii ('rpar"i crediti all'('stero, conviene lilsciar all'este· 
ro le bomme di l'ui ~ono creditori, collocandole sia in im 
pj(>gbi a bre\'t' ~cadcnza "ia in inn~stillll'nti di lunga du 
rata. La convenienza t;u."iste ancbe sc l'interes.e e lo con· 
AS \11 t fl) IS1ERPRH'1tn'\f FCONO\lIr, 0 .... 1 \ Rtl..A!'IiCI." 67 
lo tI', l' ".' ~1I1 nH'rl'ato (' .. h'ro .. inno più ha~~i diI' Nul nll'r, 
calo intl'rUI) (III: p, l' III. ['): Jloichi' r('\'l'n!uall' !ll'l'ùita in 
inll'rcssj ~ più l'hl' 1'1)JlIlll'~alH (lai lucl'i di l'ambio, l', Kl1pra, 
IUtllI, llalla ('nu.I'nazioue d,'Il" /<Ollllllòl capitalI' in lilla mll 
I\l'ta a ":llon' Ktahil .. (11. Citì l'i tradlll'(' in 1111 nllllll'ulo (Ii 
k, (' k., cioè delle "111111111' m:llHlatl' all'l'sh'ro 1'1'(' tH'C)uisto di 
dii i'I' (' (Ii 1 itnli ,tl'allil'l'i: in un :lunll'nto (!t,i 1':1 Id i ('n,di, 
tori d,'lIe hanchl' all'l',IHI). ("I in ulla dimil\uziol\l' dI'i 101'0 
. ,dtli Ih'hilori \l'r-n rl"tl'I'O, lllsl, l'l'n'la i nl'diti clell'l"t('W 
Il Il,1 lUOlll'ta dl'l'rt'zzata H'Il;!.IIl1l li'luillati Il Illauo a mano 
che -c ne pl'l"-ed" 1111 lll'llI·('7.7..11l\elltn n!tl'l'ior('. 
[neOI('II('I'/ d, lI'(/rmlrll/o dci 1,,-r;;;;u 
Ild da "a,.o ", l P'/(RI' Il "W/l( l'l <11[11'('::11 III, 
L'aumento d .. l .. !,!;!io ddlo ,,('outo, l'h., in 1'''I.:iull' di cam-
bio aurl'O. il il IIIl'Zltu I\orma!t' c più l'routo 111'(' l'Ìt'lJuilihrare 
la hil, oda, tl11tlPUI'II11o ili l'a -'l' il 1'~ll'itah' JlwlletarÌo dlt' 
rlnnzn pcr la lIunzlolle IU/UTU d~lla 
bllall la, !.Il lD,e lun n\l all'blero o Ili monela eslera In lempo di 
mllazlon cr cent. sebll ne contribui ILDO n l' glor r la sllua-
ZlOn. p,e mIe della bàancla, hannO l !unZlon ullle di con enar 
m ,alUI I~ le una l'arIe dèl TI'parmlo nnzlonal • 11 quale ariL 
co trdl.J a tornnr In patria quanllo 1'1D1IazlOn sia arr lalll e co' 
IDm • In rlvnlntazlOne della monCla, 
='> p r contro, le (\"'( e,1crc ,Iegli C'porCltort cd altri crediti 
r ~edllll Iillo :Ia o, e 'IU Il'c ne crvis e 
ID \anl lentnl1\'1 di correggcr 11 cambio srn:a arre lare /'illlla:lone, 
anche quella parle del TI parmio nnzionale an,lr t.be sClomer a col 
re I, e quar do l \ole e proc 'I ro Il r valutare la moneta, ,- r-
r hb a mali are neUa bllnnc,a unn l.nrl ta altivn di ra.nd~ im, 
portanza, 
li Ar.Ir.N\WJ F, 01 BI I l'ATRI /fi"IA/./ \LL'E.->JERO 
trnd!.',;s!.' u impil'lprsi all'('st"rll, e ricuiumandoYi il eapit.1le 
l>tranil'ro, è, 11I'1ll' ('(lIl1IiZiIlOi Ipli tmltl'ggiatc, ussolutuml'ntp 
inl'ffiru('c, T('orÌl':(ulI'n( .. l'~bte un punto al I)uall! <lo\Tebb· 
('l',,,'al' la cOllvenÌl'/lza di trakf('rirp capitali all'I"tl'ro, f'd l' 
1)111'110 in cui il prr'zzo per l'usI) d(·l lluouro ul ml'rnlto in, 
tel'no è divenuto ugualr, ul prl'zzo sul nH'l'Cato esterI) )111)1, 
tiplic'ato pel cambio; do(' III. P. =- 1WI', , ~1:1 ~e il Cilmhi" 
\'II ~ontinnamen(l' aUllu'ntanllo, il ,..a~gil) dello Sl'onto ilI/il 
può tenergli dietro ('on la stessa \'I!locità, senza pro,lune 
gravi perturhumenti sul mercato iuterno e senza prOHIe,lI't' 
IIn p:lllico cile eccitl'rl'hllf' all('or più cluella fuga di eapitllli 
all'estero dle si vorrebbe invece frenarl', 
For:I' congi/wll' cTII' /'/ldOlIO 1/1/ l/et''',.,' 81 l11prr' pi/i il calll-
bio Il ad accreSCI')'''I' il rlirnrio ("11 lit:dlo Ilei p,.,':zì iII, 
t,.,." i, 
Pc'r tal modo l'aumento di 11, dO(' il pro~re"si\'o t1!'prp 7.ZIl 
lIIellto cl!'lla mOlll'ta <li fmute aU'oro, .. sollecitato tla du .. 
forze i coi etIptti si moltiplicano, Un;! ì' la influzione ('re, 
scente: td è la l'ausa primaria, L'altra rhil'de in tult.> le 
operazioni tbe ,i tanuo da uilzionali .. da stranieri per \l'n 
d('re la Illoncta I],'prezzaia in l'isla di 11/1 d, fJr '~a1lJ .110 1/[ 
IrriOJ'cj ed è uoa .. au'a ,IPI'ivula dalla prima, Il camhio noo 
cresce, quindi, in proporzionI' della illfiuzione a un lIIonll'n-
to dato; ma in una pr()[lorzione molto più rapida, in quanto 
el>~O sconta le pre\-i~i'JDi del futuro, Il che induce parecc1Ji, 
i!(nari della conca tenazione logica dei fatti, a sostenere clic 
CoU' III 
/H1ll l' l'inllllzillUl la t<lj,tillot' dt'll'alllll\'lIto dt'1 l'umilio dI'i 
l'l't~.zi: mll "h" il ,'alllbio, m:\nO\l'ulo dall" ~II\'t'lilzille, a~' 
'n' sul !in'llo intenlo ,h'i l'l'l'zzi il lI':lH'I'SlI h' illlpOl'tt\ZÌllIli, 
l' t'/'t'a la m'l,,'s,i t;"1 ,Ii ;\lIIIII'UIlI n' la l'Ìn'n l:! zi orlt' , g l'i,'olll 
l'an' ('(lsi l'illllsiolll' ,Ii ('\l]')"'gogol'l't' il l'lI111hi,, l'lln(l'Ollao!lo la 
.,ilalH'ia l;(\IIII11I'rl'iit!e, ,\'117.:1 l'l'ima tOI'(,Ufl' la C'il'('olazioot,! 
Il I",nlli/io d,ll'l Ill{'IIII'/1/ /"I/!I!li/lt'!o 
Il! /" ili .'1/ dlll" 1ll/llIl/:iotll 1/{1'1 tr/"Il 
di Utili parti drl 1'"tri/llOlli(J t/'riO/wlr, 
'1'lIthl\'i,I, un l'lplI1I'utan' rit"l'lllilfl'llt\l1'1' \'i ,I< H' pllr (:~sl'rc 
in tutto qlll·"to '('OUH1Igillll'nto, altrillll'nti si ulTiwl'l!llh' alla 
l'oudll,lllllt' Il'',111 ,la dII' la hilan{'Ìa d\'i ,h'hit i l' di'i crediti, 
,\DI'hl' ot·lIa ,un ("tl/lit:!, l'n'l'mi 11no ")lIilihrio ('re,l'l'ote 
1,,1 iu'aual,ill', 
t'I' h' (', plIrtaziolli di Jlll'l'l'i Dnn po, souo hastare a pugare 
Il importazioui; ,C'il t'apitall' naziona!t' rin'rl'a u\'itlameotl' 
d'imc:,tir i all'{;,tI'ro il t. n'\'(' <Hl Il lllu;,:.\ ,l':\lleo7.a, qualun-
que ,in il a;::::lll ,li l'l'nnlllt'l'(\zillll : l', ,l',lIlm partI', lu 1110-
Dt't che i ,"a dr'prenanl1n " i l'ft',liti in ')1ll'1I11 moneta, ono 
wnduti e realizzati dagli ~tI~\llieri !'lIC lleiaIlO in (lOS. C~~II, 
un C'norm, -aldll 1'.1 -h .. ~i !ornu'I'I'!oh" 111-11,1 bilancia ,Id 
Pae : e quale Ì' 11 .. aldo atti'w ch" ne Il,~ir.llri il par('l!~io~ 
t~~'10 ":1111 .. ~ ('o'lituito ,la trllsrl'l'inH'Ilti !Ii cupitale est!:ro 
nel l', e 'a moneta tll'[Jrl'zzata 'otto forllll' prciali, A CUll.'a 
d",] liV'ario ,,'mpre crE"C 'ntl! fra l'allllll'utn ùei {II"\'zzi interni 
e l'Bumentl) d I l'.lmLio, la vita in 1111 I l'ae't' dÌ\I!Dta e'trl!' 
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maml-ntl' a huoll 1II1-ITato l't-i p,st',~f)l'i di mnnl't.l sana, 
Quali vi si tr-a~f('risrono in /-(l'UII nnJU('l'o. C.'aM', tl'rn', op(,rll 
d'urli', tutto quanto ahbia lilla ('"n~ist('nza rl'al<, (' 11011 sia 
Wl .~rlllpli('(f ('l'Nlito 1/1 /I/OIII'IIl, Yil'lJt~ al'ljllihtato dagli ,~tra· 
nil'ri il pl'ezzi l'hl' "l'llIlIrano fanlastit-aml'ntl' alti ai venditori 
ma chI' suno Sf'IllJlI'I' più h:\""i IlI'i l'O III pra tori. Il Pill't'ggio 
tlplla hihtncia è in ~ostanza ra::/-(illnto 1'1111 la n'ndita all'e· 
stero flj lilla partI-' IIp] patrimonio nazionalI'. 
21. Caratteristiche del proces o di rivalutazione monetaria in 
contrapposto a Quello di deprezzamento. 
Ga n ', pOlwl"/)i[itrì [JI'r80MZI' nl'/ proc("s80 di rivo III tazione. 
- l 111/1 ' probll'/Ili fontlolll('lltali dr! procr.~80 di rit'1l1u· 
IO~;Ollf'. 
\"t\ una llifferenza fondamentalI' fra il procc. ~o di pro· 
/-(r('s, ira ."·allltazioDf! Ili IIna moneta e 1]111'110 òell.l ,'ua [11'0 
grt's"im ri,'allltazione. L'uno è un [lrocesso patologico che 
ha nno ""olgimellto tipico, ('ollle I]Ut'Ilu Ili ogni malattià 
g'1~IH' dII' allacchi profondampnte un organismo Qllalia,'i. 
L'altro, invece, è un pro('(,b~O di rif'unilmento che prl'senta 
una /Serie di fenom('ni divl'rlii il l'conòa òella ('ostituzione 
dell'organi mo colpito e del metodo di cura adottato. 
Il risanum!'nto di IIna moneta amriata richieòl' sempre 
l'opera ('n('/,gÌl'a di 1In ministro o òi un banchiere che ap· 
pre ti i rimeòii e li allatti alle cODòizioni òe\1'organiRmo eco· 
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nllmil'll: ~ opcra di rl'~ponsahilità 1ll'I'~oah', al contrurio 
,It'lIa ~\alt;\zh),' lilla 'IU,I!t·, P,'I' ,liwntar ~1'Jllprl' più ~ntvl', 
bast,l la ÌJI'~ponsahiliU ,'olll'ttim, La l'l·,ponsahiliti\. ùi l'bi 
tliri~,' 1'1lpt'I'.1 Ih'lhI rintluta1.inUl' si ,'Ulll'l'Ut rn, ,'nza, parla 
r" d,'i parti,'olu l'i dt'Il','sl'Cuzioul', iutorno a clu!' fati i ('1t 
pitali: 
pl'ÌlIlI>, il punto ~ino al '1lH\h' la rivahltazinn(' \'1101 l''; 
~t'r ('(Hldutta; pl'rl'lll' ('sso dell'rmilltl l'alllmnntan! totale dI'I 
l'nsto l' ddl'utill.' ('('onomil'o ÙpU'ol'l'l1lzi'IIl"; 
. ,'ondo, I:t durata dI'l t('rupo cutro il Il U ,ti l' Ili voglia. 
C')Jllpil'l' la rinilutaziolll': pl'rl'bl' da essa dip,'lIdl' la riparo 
tizione dl'i l'osli nl'lla colletth'ità l' la pl'ohahilità !Ii ruuta. 
menti nelll' l'on,lizillni n,'l'(>s.aric III UC('"SSO ,h'll'opcrazione, 
~ 'IlU ""l'ndo 11ul' ·ta una trattazione di politica monetaria. 
e dovendo ~s~ere l'(lIltenllta in limiti molto rislrl'tti, i rlue 
complesci e pOI)crusi prohlcmi (lotl'llnno Cb sere appl'l!;l Ho 
rati in r)lll'i punti ~nltanto in cui ('ssi toccano la llilallcia. dci 
dellili e dei cr diti con l'l'stero , 
n, La rivalutuione, il dhario fra cambio e prezzi interni e la 
bilancia commertiale, 
'ondi~i(Jlli pn limi,I'lI'i dclill rivllllltll~io,.c, - LII rtstri:lo 
flC dci crcdito, II} dlmjllll~iolic del/II cl/'colllzionc r il SIlO 
ritlllO (Ii r locìtrì. 
La rivalntazionc non pre,mppone ~oltanto l'arresto del . 
l'inflazioni', l'a:. 'stamento del bilancio dello .'tato, la di· 
minuzione del d,'llito fluttuante, il rimhorlSo o la riduzione 
.2 \"ARIAZIOSI DI CurALI Dl:L CA~BIO E DEI PRIZZI 
dei dl'lJiti contratti dallo ,'tato con l'l~titto di Erni!illionl', 
la li,!nida1.ioDl· dl'ile op/'razioni con lc quali quclito al,lJia 
immobilizate le tHlC dilipouiloilita, ma richiNle la diminuzio. 
n" (h· Ila drcolazion(' d(·i lii/.(lil'l ti, e 6opratutto la r,·,triziu. 
nf' del credito. Q\Il'lit'ultimo ~tr\lrn('nto ;. il più eflicaCI' di 
quanti altri si posliano nwttl'I'C in 0l'('ra rH'r rontra"tal'(' la 
inllazioDl'; poil'ùe la spmplice riduzionf' <Iella circolazionI' 
d(·i Ioiglictti i' Iipe8so una ddlazionf' ",,!tanto apparente, l'S. 
~,.ndo, com'è noto, parl'f'chie le ~'ie (> 1(0 manierf' per far 
agir'(' la mf-f!l'sima ma":-a fii fIlonf'ta COIJ una (IUantiuì mi. 
rlUrl: di higlif'tti. ~(', dumntl' il procf's.'o di detlazioDl', 1'31. 
lent,] , comt· dI'l'e a \Tf·uir/·, la \'I·locit, di circolazione della 
moneta, que, to ;. proprio IIU !<f'gno l'iJ(. la moneta comincia 
ad l' "l'l'I' più appn'zz:l ta f·r] e una spinta alla diminuzionI' 
(]l'1 lh'ello dI'i prezzi int('rni: " rlPrf'iò IIna contra<l,liziwlf' 
\Oll'l' l·on"'·glliJ'e gli l'f'opi Ilella fll'tlazioue l' litimolare, nello 
~If'"", ((·mpo, la drcolazione a ripl'f'ndpre un ritmo (lin 
H·lotl'. 
Diminuzione d,l ralllbio 
"ili /'(/ fJidlI dì 'lI/diII ,I< I !il' 110 ,Ini l'r, ;::i lu/rNli, 
CflUW Del p"riodo ùi (lro~rcs~iva .ndntuzione d,'lIa mo· 
llI·ta il lhello dl·1 cllmhio tende ad ele,-ar"j più rapidaml'Dt\· 
III'] lin'1I0 clei prezzi intl'rni. cosl m·l peri orlo di ril'l.llntn· 
zinDI' pro~rl'ssim l'aùbal<!illrt;i dl'l lhello del cambio pr('· 
"l'de qlll'lIo ù!'i preZ7.i. La ragiODt· del divario è sempn· la 
l<tell~a: il cambio risllf'('('hia e scontl.l con maggior prontezza 
!t' Illl'\ ì~ì(lnì ,ll'\ futllro: ml'ntn' pan'('('hi .'ono i vincoli ch .. 
l'a\lt'ntano i 11101 iml'nt i d .. i pn'zzj illtl'I'Ui. .\1 'h(' ~i dl'\"!' 
• ggillng,'l'I' dll' il \,,·,'n'~'" ,li ri"allallll'I1to I!um,'tal'iu ril'bil' 
<l,' . [11"'" nnH "l'l'it' Ili op,'raziuni tinunzillric ('on l'l'NtC'ro, p,'t· 
nllU" <ldll' qua li è fadll" ta\("~l t-ill troppo fltcill', mano 
n[ui' il ,'amhi,,: llIl'ntn' \llH,lIl' Ht('~S(' opl'l'azioui ('lidUIlO in 
!:raIl )'. l'II' gli cU'"tti chl' ~\11 Illt'rl'atu inh'rno rIO\Tl'hh('l'O l' 
, .. re pru<lot t i ,Ialb riduzione ,}Pila dr('oluziou(' " ,la I l'o' 
.. tl'ing-ituellto ,hol 1'I',·,lito. 
Eqt/llrbno ifl<labilc d,1l1/ billlllci" / ,.j, Ijt/llibmlllttllll ,10111 10 
alla ('Otl/m-iOfle ,1.111' I portI/ziI/fii (d a Il'1/11 III' ilio dr/le 
im port<1~ imI!. 
La bilalll'Ìll rll'l l'onti l'OIl l'('sll'ro, allche IIUt',lntl' il pro· 
( ....... " Ilt rÌ\·alnt'lziunl·, ,i tl'Onl, IIUilllli, in nlla ,it\1:\7.ioO(' Ili 
qui\iòl'Ìn in ... tabill', ratlig'\1rata dalla di.mg'uug'liallza 
(~,) In l' lì > n l ' R K 
E' ol' \' io ch l'pquiJi"l'i ... 'I!'l'hlle pruntaml'nlc ri,.tahilito 
merc' uua llimiunzioue delle quantilt Ili llIerci esportate (.<1 
un nUllll!Dtll Il lle i III 1'"1'111 tI', perllnhc la mllg'g'inl' altl'Z7.a dr'] 
lh elio dei prezzi illtt·rni sU quello dl'l camuio cag-iona una 
perdIta H;!li <:'1'011 tori, un lllcro ug'li importatori. E in 01 . 
tre. la ma~l!'i!l1' 4uantit di lIl('f(·j cuc' per ull mOllo rl'llta 
ed affllli"ce in p. ('st', cnntri]mil'l'hl.w a dl'prinll'I'I' i prezzi 
interni ed l'ortarli allo .. tI""" linllo del mmhio, e ciot, 
• l l'unt .. di Plluilil,rio. 
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QUI'~to riadattaml'nto pUÒ cOIl1picrbi st'nza perturbazinni 
troppo gravi nell'organismo ('('ODOmiCO del ;le~e, . e il <li 
nlrio fra il livello dei prpzzi intC'roi e il livello del cambio 
noli è troppo grande. ~a 1)1' il divario è forte - e se ne w . 
di'anno nel paragrafo I-l'glH'nte II' po"",ibili rngioni - oppur!' 
SI' il divario, appena colmato, vl'nga nuovamente riprodotto 
da operazioni ul camhio, il ùanno inferto agli e.'portatori 
può a 'sumpre le proporzioni di una crilli indu trialf~. 
ProbabIli 08/'IroZi all'nu/IIrli/o rlr/lr I/Ilportuziofli . 
D'altra parte, quando il Pal!l'ie ba. tutta un'attrezzatura 
protezionistica, è I)('n ùifficile cile si la,ci compiere quel 
riadattamento merce l'auml'nto dl'lle importazioni. Risorge 
l'illusionI! cile il t'ambio possa e debba l'''cre dominato a 
tra\er~o la bilancia eommt'rciale; e si r~"tJ'ingono le impor, 
tazioni o con nuo\"Ì dazi protettili, cile impedi .cono la di 
minuziune dei prezzi intproi, o COD dh'ipti ed altri o .. tacoli 
all'entrata di m('rci ('str.re, i quali aggra\'ano i costi delle 
I;tes~e ind~trit' esportatrici. Questi proHl'dimenti n~ngono 
:riustiIÌt;tti l'nl ,lire cile, !Se non fo~,t'ro l're, i, ri~alirl'i.Jbe il 
cambio e comparirebbe la rimlutazione, XOD ,i rifll'tte cbl' 
qc.~ta è con 'eguenza diretta della c.lcllazione, della restri-
zioDe del eredito e di tutte le altre condizioni giil accenna 
te, le quali per dippiù modificano favore.olmente la gran-
dezza. di parecchie altre partitI' della bilancia; di guisa cbe 
lo squilibrio h'ndl' I' 'bbe sempre più IL l'reSl'c rc M' non c l'nr 
fl'tto d'Illa diminuzioDl' dci prczzi iutl'rn i. 
23, II t ra fe rimento di capitali dall 'e tero durante Il processo 
di ri valul B7 iooe. 
TI 1'I/III'atrlO d.1 collltl/h 1111'1 -'"" 1I11'I',~tcr() 
lil/ralli. l'inflaz'unl'. 
Le partitl' ,h'lla hilancia, infatti, Clll' rapPI'I'scniano mo 
dlllt'nti interllazhmali Ili capitali "i lIlollilirano fa\'orcvol -
m,'nte al l"h"", la ('ni moneta si l'a rÌlalnt:lIltlo. La r(',tri 
ZIllUI' Il I l'l,lIito, l'aUllll'oto Ill'l prt'ZZII dI'I danaro l'hl' n'l> la 
con, ~\Il'n;I, l' il continuo mig-litlrallll'nto dI'I ":llllbio obbli 
gallo molti di colorII ch" avel'ano falttl inH,,,tillu'nti all'c,·t ' 
ro o in dinsl' l'sterc il rkonn'rtit'l' in monda nazionalI' i lorn 
tiloh od i lortl l'n,diti all"'stl'l'lI ed il l'illlpatriarc i l'apitali. 
Il l'a ,oria ·l)lIi"la e .. " 1111.1 l'arie tl .. 1 l'bl'al'luin Il:\7.ionall', 
che l'inUllzione g-li n\l,,'a ,ultl11tW /11,1 non .)j"lrutta. 
D'ultra l'art .. , Ilnl'llt' il t'apit Il,' t"I"I· .. " attratto Iwl l'al" 
,P. L'alto prl'zzo ti I Ilanarn r"n,l!' con\'l'llil'nti ~l'impil'~hi a 
hrl'lc rallenz,l; la 1'1''''l'l'tti\',I .Ii lIna ulteriol'C rÌlalutazi,, · 
D" "'l'iD!!/, .ld ncqnbti :pl'culatiYi di nwnl'tn: l'cventnal 
riha, .. o dei titoli industriali p 'r 1;1 (,<lr, '7~l del medio ciI'· 
colante può invo:;!liare compratori e 'tt!ri: ml'ntre il riaI; 
, 'tto .11'11:1 tinau7.1, /' dell'economia nazionalt', ~l'nz;\ il quale 
il pro~es,o di rimlutazione non sarebbe neppur cominciato, 
p 'r ua'le i pa ·i :tmnieri, in cui ia copio o il l'upitale in 
'il; L',rFlIT SO DI CAPlTAU O\IL' r.SnllO 
certa d'ifi\,(,~tinH'nti r('D1llnf'ralod a luni(<l ~adenza, alar 
gllf'l!giare in prf'stiti l'ul,hlid e privati. 
.\uml'ntnoo quindi 92 " 'I. n('lIa dihui!nugliaIlza 
m!'olrl' non ('f(','COno ':2 f' k., (lerrbè n<:J]e condizioni Huddp · 
"l:ritte il Pacsp non ha In pos~il,ilità o la conn·llicll7.a di 
("porlan: ('api tali. 
Effrtl i di'i /lfI ' flti fll/·/slrro. 
(luht'afJInh'l) di ('apitali d.lll'(,~ter(j è rerrn nno dei fattori 
l'ili fll'lir'ati, pc] andJe più in,'irliosi, '}c'1 pro('p"o di rimlu · 
lailiolll', ,ia l'hp SI' ne ('oIlsidprÌDo i!li effetti ,ull,. rondizioni 
prl'sPllli del!.\ hilanda tlpi eonti int('rnazinnali, sia dJf' si 
guardi alle f;U(' ('ondizioni ruillrp. Rr' i prestiti ottenuti al · 
]'r'slpl'o foss('l'O utilizzati ppr al''1ui.t.lrf> prodotti slranieri, 
l'aumento delle i1l1portazioni op nentralizzcreube l'effetto 
~nl camhio e ~erl"irehlJl', ('ome s'è detto, a riequi1ihrare la 
hilancia. ){a se il rical"ll dei pre liti in "aluta .traniera l' 
pffNti\'amente inc.'l, .. ato dai mutuatarii l'l'I' ('s, 'ere utilizzato 
all'intl-rno del Pa("f', tre cnllhl'guen7.{, immediatamente si 
producono. In priIUO luugo, il camhio diIUÌDi~ce a sbalzi re · 
pentini, ogni l''olta che quplle mlute .. ono ,endute per es 
'l'H' ('ouH'rtite nella moneta nazionale. In becondo luogo, la 
massa di moneta. tli~ponihile ,ul mercato interno aumenta 
- auch(.' se apparl'I1tl'lllt'nte non cresce la quantit: di bigliet, 
ti in circolazione - o quanto meno hl deflaziune non procedI' 
C,P 111. '\'I.I"'llD l'\UllPRf1\llO'\t. ECO,\(l\tH\ Ilt.LJ-\ Rll\,\(B, i7 
in mi-ura t'Orrisplllltll'nlt' alla rinllutazioIlt,. III t,'rw luogo, 
u{'llll hil:tnt"Ìa ,I,'i t'01l\ i col\'e~teN) "i t"I'l';tUfI C'olltiuuanH'lIt" 
UUOH' partite attin' ",'UZà imrul'diatl' l'Olltropal'titl' pnssiv,'. 
,111711('1do d I dll"/I'IO 1m Il lin /I" d" l'n ';.~ i'I/I/"t1l 
, IllirI Il,, di'i l'" III bili. 
Il ",d,'o li l/rl rir,!I'((rJ:IO/It IIIlII './'1 .• 010 'Id (""ubio. 
E' e\'id lite ch" 1.1 , .. t·onda COII'- ~\l('lItll' in ('OUII,lIltlizioIH' 
('on l,I l'rllll. ; pni hl' si ottil'lI.' nrtilidnlllll'ute un brll~ro 
rllJa--1) del rarnhio, n!l'nlre non "ussi tono 1Il'II'interllo del 
l'iII'" l{' ('omlizinni m· .... :-. ari\' e .1IflirÌl'nti l' 'r \111'1 lliruiulI 
ZiOlli' ,11\1 lh ... !l1I tll'Ì prezzi. 
.... ~ nl:!lnllt:\'nlt' ,iiI' .. dII.' Il mi"IlI,1 ,h'lla rinllt~lzi<ln(' 
d,'l1:1 \lJoneta è flll'lIita ,la I .. amhio, ,- dlt' 'lllin,li il Ii\'clln 
dei prezzi illt'rni IICI'C ade~lIar i :t 1I\Il'lln l!t-l camhio. E' 
\ ero, anzi, 1'01'1'0 :to; poidl!' il lÌ\ellll ,!t-i prl'zzi mi 1Il'll il 
valore dello monet di fronte o tutta l:t \lIa-. l di lo Ili l' .. n 
nOlllid, ml'ntre il lambio lo mi. 11m 011. nlo di froutl' .Ii 
l'oro. In un pr( ,,,, n.ltnrale ,Ii ri\lIllltllziulIl' il li\"ello ,!t'i 
prezzi::: Ul'f. li ,i Ilbha '\.\ lIIi"nra ,'ùe ,i 'olllpic la dI'Ha 
ZiOli dello ciI' OlaziOlll' e drl en't1ito, e,I nll'llbha~",lr,i d ... l 
li\" 110 d i l'l' zzi ,i n(,{,olllpa~n qUl'llu Ilei ('.1 III hin, )la l' la 
Jetlaziunc c COlitI' ta~l dall'anIu ... o di ('upiosi i'rl,);titi dal 
l'e-tcl'n, il l'roce-. IJ l capo\'olto; p la .limilluziuliC del C'1I11 
bio altro [Jon , cùe lInn ri\'alntnzion' parziali>.sima ed arti 
ficiale, I 1111 Il' pUu per un certo tempo. "r portata t: uto 
l,li AC\lUIHI III nlVI E f.!ITDIE 
innanzi quanto ~i vuoll', lIla chI! uon l' duratura ~I' non n(,lla 
mi.mr-a in cui corri~ponde allI' condizioui f('ali della dI'cola 
zioIII' lJlonetaria, 
l,I l'IIrìq:iOlti ti,'i TJr(';::1 ('(m/pamli, ('a/('o/q/i in oro, 
FintlH' non l' colmato il dislin'llo fra il f'amhio l' i pr zzi 
intf'rni, il rÌf'!]llililrraITIl'nto della bilan('ia de\'e necp"aria. 
lJlPntl' un'r Ino~o ffirrliante una diminuzione dl']]e (>'portll. 
zi()ui l' !Ii Ilualehe altra partita, come i noli attil'i della 
ma riua ml'rt':mtile e le ~pf"e (h·i fore,-tieri, la !]uall' ,i ris('n. 
t,l ùcl fatto che i prl'zzi dcI 1'al"(', iD cui la rivalutazione 
Ili cOlllpie, ~iano, cakolati iD oro, più alti dei prezzi dei 
paesi a moneta !:;ana (] l, 
'1, \'oh:armentc Il confronto vlen latto nel modo .e:::ucnte. Si 
dI'idI! ,l numero indIce dei prrzzl all'lO,:rosso del Pac<; a moneta 
deprezzata per l'lOdlCC rlel cor'o eleJJ'oro il quoziente fornl'ce l'lO, 
dice del livello del prezzI 10 quel Paese, calcolatl lO oro; U quale 
\ lene confrontala ('on "indIce del livello de'l prezzI nel PaeSI a va. 
Iuta aurea Cosi, se In un dato momento l'lOdice dei prezzI all'in, 
I(rosso in Italia è 540 e 1'1lIdice del corso dell'oro 360, ti quoziente 
540 . , 
31j() X 100 = 150 ... l'indIce del livello del prezzi III italia, calcolati 
III oro, 
• e, nello stesso momento, Il numero,indice del livello dei prezzi 
ne!!1i ~latl I.:n1l1 O In Inj:!'hìlterra è HO, ,'ode 'pc-so affermare clte 
l'Italia è dIVentato 1In pae c piÙ caro del paesi Il valuta aurea A 
pllrte l'attendibilitil del procedlmerlto, la conclUSIOne o\\iamente 
IIIfondllta. perch~ II confronto fra i due indICI dire sollanto che in 
c..U III "'11"'1 tll l:"\lfRPRtl \ZItl'f tnl fl~t H A IIU I ~, 1IJ1..A~r.B. 70 
11 nr.qullll/l'amlllll1 di liti bi/Ili/citi IIInllrlul, 1(1 1'lIlIlraziulIf' 
di I/leU1I1 l"nlill' I/lli('(, , !Ili o(''Il/i"l/ (Ii 11/'1) (' dii i~I, 
!Ila g'l'nl'r,t1nll'ntl', Ilur:llltl' 1:\ ril,:t1u!az.iolll', un'altr.t par. 
tìta assume un:! fnllziouC' lli gl'ande importanza Il!'lla bi 
lanci I; l'II l' 1)\11'11:\ l'U~titllit:1 tla~li al'qi~ti di uro l' di di· 
l'i e aun',' fatti Ilall'Istitu!o ,li l\nlbsiolll' ~ia pl'r rl'intl'~rarl' 
e rafflll'zare l" propri ... ri,I'1'\'I', ~ia pl'l' 011l'1~lrl' dil'l'ttaml'nte 
"ui l'llmhi. 
~ 1)111"ti, l'(]ni-ti ,ul'l'l'anu l'ammontare d .. III' l'aiutI' stra 
Di r(' rntt'ate in r'.le'f· nlt'l'n~ i luutui l'nntl'.ttti alrt'~t('r()t 
1\.'1'('\'11 nza rlll'pr .. s nta Ulla import.udonc Ili oro dr .. ! t iI'a, 
m ntl' ['agat.l, la I)uall', ,'ullltJlando,i "Oli 1:1 11I:t~~inr impor. 
tazione di lJ1el~'i Il so-tituentlosi :111 essa, ~alt1;1 la bilalwL!. 
~'ella fOrl1l11\;1 a [la;.:, j l',,i san'hh .. rn rapIII'I'sl'n!ati Ila IIn 
aumento di k. 111'11,1 l11isura lH'('I',Ssaria l' l'lIrti,'i.'llt .. a Ùl" 
tl'rmiliaTe l'I>~n:!liallza fra i due 11I1'ml'l'i. llippiù. (Itll'gli 
aellui,ti foollo cl.l fn'lIo alla disl'l', '\ del l'al1lhiu prtl\'tlCttta 
dai r.rl'diti all'estero e, riducendo il dil':\rio er,l il l':tmiJio 
e il !i n'II o dei prezzi. l'olltrilmist'ooll pl'l' nn'altra da al 
riequilibramento della hilanda, 
lIalla i l'r zzl, calcolaLI In or , ,ono cr c 1111. ti I 50 per c 1110 SU 
qu Ili d Il'anno l'r come punlo di nr tlm nlo, m IIlr Il;:li 
altn pae 1 1)110 cr IlILi tirI 411 p r CcnLo. 1I1a ciò non vuoI d,re 
eb l pr zzl In ltalla 6JaIl) nLlualmenlc l'in nl11 eh in quCl pac~i, 
s nell'anno b c Il livello tlci l'r a. ern tllNer 'nlc 
I.a dlmoslrnzloll che nel T'al'. e, In cui la 11\ Il Ln si \'1\ rivalu· 
lan!!'!, I prezzi calcolati In oro .Iano dn'cntatl più alti che nel paesi 
a valut nur ad' e ere data per altra \1a 
LI lITI [(l).O'>UCI DELLA RIVAI.UHllO:"t 
SI/C'N' sit'll po. ;zllìlJi Ili l"jllJ/iIj/';O In II/I,i/c, 
di 111 i ,10,.(' o 1II1/!J!Jlorr 'rIllrata J Ili / pl'rilìdlì d"1/1I riral/ltlI:ÌI,'J/, 
Ya comunque l'equilibrio si ristahili:ca, e,so (' l'pmprl: un 
equilihrio instahile tino a che il processo di rhalutaziOlIf' 
non !Sia terminato. ChI' il termine "i,t l'antica parità uur,.. 
o una nuova parit; di diritto o di fatto, e indifferent· l'CI' 
l'equilibrio ulteriore dl'lIa hilan"ju, del dare e dell'uH!re in 
[t'l'nazionale: quel "hp inH,(,(' importa e la di~tanza del 
punto finale di rh'alutazione dal punto attuale e la velocita 
con la quale la ",i vuole [lI'rCOIT(·rl'. ,e il punto d'arrivo 
non è poeto troppo lont.mo e la nloritil. non è troppo forte, 
il livello dei prt'zzi ·i adt'gua a quello del ('Hwbio per un 
periodo di tpmpo ahba.tit:lDza lungo, .. quindi la hilanci,J 
l'u.) tornare a :-aldar.·i con le "ole partite ordinarie .. enza 
clip d .. hbano intern'nire continuamente modmenti ,traor· 
dinari di capit~lli. Se prr:ml<>ono, im·ecf'. le rondizioni con 
Irarie, il cambio riromln ia a ritli.rpndere più rapidament 
del Ih'ello dei prezzi. e le "ue variazioni lIIutano di bel IIUIII'II 
la grandezza di tutte le [l:lrtite altive e pas.ive e la ,tl1Jt 
tura bte"a della biluncia. 
Limiti posti alla rimlllta::ionc 
d/H moriI/II Mi d"l/I' pflrtit.· rIti/a bll'I/wia. 
Qe~to processo di rhalutazione indetinita trova però dei 
limiti in sè ~tesso. Deve infatti giungere un momento in cui 
non è più posbibile o conveniente contrarre altri prestiti al· 
c,p III ~ ~11.I~1 !li ISn:RI'RrT'ZIOSE n'II\lln fltl.l' HII "11\ SI 
l'e,,!t'ro, l'Ù allora vi,'ne a maucan' Ill'1Ia llil!luci,t la partita 
dII' mt\g'~iorml'te iullnilice snlla .lillliu\lziOl1l' ùl'1 l'arubio, 
Compaiouo, all'iueontro, partitc di ,,'nsn Opposto, che prim,~ 
non tìgum\ano lII'lla bilancia, n.lItc (IUI'lIa tiri pu:.:amcnto 
ùelll' annualità T,,'r g-I'intI'I'P"i l' l'allllllortallll'lIlO ,lL'i dphiti 
nlUtraltì all\',ll'ro, nippiù, nOli Hollllnlo le csportazioni di 
Illl'l'd ril'omilld,\no a ridnl'si; m,t SI" iII 1'011 l'gnenl.a tll'lht 
rhallll.u;ione, le cnll'ate .!ello t-;tato risdliuo !li rClitarc iu, 
feriori alle. pe,t', ,lltl'e partite atthe della bilancia dei l'onli 
internazionali ne rbeutollo il l'ontral'l'olpo; :.:iaccilè l'al" 
'Illisto di titoli pllhblici ùa parte dell't'stl,l'o, l'iurio di ri, 
mc. 'l' di cI1ligr,lIItì e tutt, le altn' forme di imcstimenti, 
che costitlll-l'tlllO ne.liti nella llloueta dci l'ac;;(', n'ngono 
om1!~iti dal timore dlc il punto di rimlutuzione raggiun· 
to unn Jlo~sa essl're mant 'nuto, 
ltimili posti dlllll' r.01l1lizioni 
ti 1111 <'i,.('()ll1~io,,(' /110'" tonll illt. /''''1. 
In con '!u,.,iolle, il fattOl~ dominante dI'ila l'ilalntaziouf! 
re,ta, mpro I 'Inantit, ~ la Iluillità della ('irl'olaziolle 1111), 
netaria interua. Questa determina il punto al quale PUtl 
,end re il livello ù('i l'rl'zti l' d(>1 camhio, '11\'0 l'occasio, 
naIe dÌ\'llrio che, ia prodotto dalb 1ll:l1!gior prout 'zza di 
movimenti ùel camhio; di,ario il qua!e 'compare mediante 
a;!giu tamenti fra le mrie partite della bilancia. QualorJ. 
im' il cumhio Il forzato a discendere l'iu giù di quel punto 
con prestiti ed altre operazioni in valuta. e tera, la rimlu, 
o 
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tazione non ha cal'attl·f(" n" di ~f'D("raJitil nl' di ,taùi1ita; la 
bilancia dei cnnti intnnaziollali non !ii rif'quilibra perma· 
ncnteml'nte, e dopo (jllukht' tl'lIlpO la !:IlIa ~trllttra tf'nd{ .. 
a moùitÌl'ar~i in gi~a che il ('ambio, rifacendo a ritro>;o 
una parte della yin ~i;\ [Il'I'(·ol'"a. ~i riporti a qUèl livello 
che ~ eOlll;cntito dalla circolazione e dai prezzi interni. 
24. Le va.riazioni dei prezzi in oro e la bilancia del Paese a mo-
neta deprezzata. 
Ipot("~1 di una !'nria~IO'If' dr! lirrllo d6 prezzI tallto nel 
Paf'.8C a /IIoneta eartnef"f! 'll/anto nri Parsi a t'all/ta aureo 
Per render completa l'analisi delle variazioni cbe avvpn· 
gono nl'lIa hilancia dei eonti ('on l'e tero in rlipenden7 ..a delle 
variazioni monetarie, hi,o~ll!"rel)(' e>i:1minare nei uoi parti· 
('ul:1ri an"he il caso che il valore dr"lla moneta \';1IIa mutano 
do non .. oltanto nel Pae 'e, della cui bilancia si tratta, ma 
anche nell'altro o nel compII'. so degli altri, coi quali il pri. 
mo i' in rapporti di (·ambio. 
Po ta, cioè, la primitiya eguaglianza della bilancia 
(2) PQ = ('RE 
/Si supponga che il lin"J1o rlri pr("zzi diventi 1/1 P in un Pae,e 
( .. l' Il nell'altro, per un aUInento della ma,,·3, di moneta 
cartacea nel primo e dI'ila ma .. sa di moneta aurea nel e-
('ondo, oppure del!'1 massa di moneta cartacea in entraml.li, 
se bi vuoI raffigurare (lUe~to c:a.so particolare. 
, .. \I 111 
La nltaL'1l l'ari/ti del c'III/bio, 
'" fllllzioli/ ,III linllo cl, i Jlrl':-~i w'i dII, ['ot·" i . 
Pl'rl'lll> l"''luilibrio della bilanl'Ì1\ ('ou! illui n ~si~tcJ'e 
('om,' prima, bisogul'l'iI ora dle ~i:t: 
mPQ III c. l'R li 
l' 
l'ÙIC il OOT/lbio dOtTti .·ubirr Ima t'onll:iOIl' proporzionale 
al l'appor/o fra i f'-OIfficiulh di ti, pn :~alllcllto dell'u/IO o 
d Il'ol/ra filO/lItri. 
In • itrI.' parole, ulla nuo\'<1 l'ari!; cii l'amhio "io.titui. ce 
all'uutil',t, iu fltllZiulll' del li\'('lIo !:l'tll'rall' dei l'fl'zzi (O in· 
n','UItll'nl,', dI'l (H"ere d'al'(JlIÌ'to ddla mOIl!'ta) nl'i due 
l'm'. i (l). 
l'l'I' ra~i(lni di hrl'yità, " lasdato allo ·tudioslI di com· 
piere, SUlli '('(II'!U di <luaDlo c .. tato dc! to sill lIui, l'analisi 
dI'li, \';uiJzioni cltc a\'\'CDgemo fil'lIa hilanl'Ìa <Iuando il l'amo 
111 bio l'Irettin> non ~ia uguale alla DIlO\<l paritù t"orÌl'a 1) c, 
ma superiore od inferiore aù e. sa. 
(1) :\ella letter tura monetaria piÙ recente quc la pr posizione 
,iene chIamala • leor.a delld parità del pOler d ncqulsto., ed è 
,pe o allrlbu.tn all'econ~mbln 6\'ell e pror, Cns cl, il qunle l'Ila 
dlvul'aln In una serw <II sCritti raccolti In gran parlo nel volume 
• Mont1l amI Fordgn ';rc"alltl~ alteT f9f i (London, 1 .. ) la è 
fa U vedere - e I ha rilevato anche Iln altro specialista In que-
stioni monetarie, Il Keyues - cbe quell proposIzIone aUro non è 
8t , 'uon P'RlfA DD, CAMBIO E VE VARIUIOSI 
• 'r I/III1l('lltl/ il lil'dlo rfd pl'rz::i iII oro, Il l'IIIIII)io l/t l PI/rsr 
1/ 1/I011r/1/ dcprc::.::rztrz /r.m/Il a di/l/illuir", r"s/r.wdo illlllll/. 
toti gli IIltri dl'llll'llti d('lIo Il;1'III('il1. 
Ma una osser,'azionp merita un particolare rilie,·o. i'i 
~ppoDga elle v R, cioÌ' il Iiwllo generale dei prezzi in ON 
sul mercato internazionale, ,·all.t aumentando, 1U(>ut rl' dimi. 
nuit;ce 111 P, cioè il livello ,lei prc'zzi in carta lIel Pal!, e la cui 
moneta ~i \'a rimlutallllo. I/l'fJuililirio della. Iiilancia ad un 
dato momento arà assicurato da una nUO\'a l'guaglianz'l 
",, l' () /1/, ,', l', R (J 
l', 
in cui III, è minore di In della eguaglianza precedeute, pf'r 
l'ile il livello dei prezzi diminuisce nel Pacbe in cui la moneta 
si rintluta ; mentre v, i" UI:ll!giore di v pel !Supposto aumpnto 
elei prezzi in oro. L'equilihrio r}t'I1a bilancia potrà quindi es 
"ere ottenuto con le iit\'S, e 'luautità di merci e ,l'rvil!i imo 
portati ed ('f;portati, e con 1/1l call1bio pII; basso, nono:;tante 
cile aumentino i pI'l'zzi ili orn, 
che un corollarIo della teoria rlcardwna sulla dIstribuzione e il 
valore della moneta ne li scamhi 11ltcrnazlonall (cfr. KE\. 'Et;, A Tracl 
on iIlolletary Re/orTlt, Loodoo, 19"23, pago 87 e seg-uenli), 
La stessa proposlzione si trova enuneiala nei para. ratl 31·3-\ del 
mio scntto • Rela:tolLt Ira commercio intemll:lollale, cambi e teT! 
6 circola:!one monetarra In IIl1lia Iltt '1uarulllCl!nln 1'l71·19H RI-
forma sociale, 1918) .; dove tru"asi anche Il nocciolo della t orla 
della bHancia Internazionale, sviluppata nelle presenU pagine. 
'(1 dìmifllli"('(l mpir/tllll/I/Ir. il lirdln Il, i p/'/';:zi iII oro, 
.1 l'UI1II,iu d,I ["I!'" a 1110/11'11/ 1/1 /In ,z"/tI lelllii liti nl//J/I /llan1. 
~i Sppoll~n inn'l'(' da' i pn'7.zì in oro Rul nlt'rl'ato illtl'r· 
nazion ti\' l'adano Iliminl1l'udn, 'dUl l'be ~ill t', minore <Ii l'. 
1..1 utHl\,1 parit .• Ii l'amllill /JIl" nnn l' ol'a 1I1'I'I'SS,u'iIlJllt'n 
l', 
tl' illf"rinr{' :t m l'. ,'OIl1l' 1ll'1 raso In'l'l'l'd,'nte, ma può , .. 
l' 
l'(' minore, u!;!uale où a nell!' lII;I~:.:i(lrc, SI'I'O/lIlo In misura 
in l'ui \lll'Ì:lno ri'pl'tth'llmcntc i P l',,ZZ i in lal'ta e i pl't'zzi 
in oro. :{' ljul'sti .Iiminni- IIllO l'iII mpitl:uncnll' di lju,'lIi, il 
PII e, In cui lII(11lelU ,i \'a rinllut 111<10, .101 l't :1\'1'1'(' un e'lIIl-
bio ere c tllv. TI r una 'H'-":I quantità di IIll'rci l' t'l'n i~i 
import ti l'd esportati. 
QII sl/ l'rapo i:i01li 
cOlltrodllieoflO ad o}lilliolli ('orre/ll •. /J/(/ i11C altr. 
nlle corollarli di. {'ndono da questa dimostrazionI'. 
Il primo è cbe essa riconfermu anrora una \olta l'erro 
neitfl della comune ar!!Oment1l7Jone, la quale, nnche l'l'i 
Pa{·,i a moneta deprezz.1t1l e non tallill', fa dipendere l( 
\"lIriaziolli dI'l cambio da quellI' dpll. bilant'Ìa comnll'rciale. 
Se diminuiscono i prezzi in OM - ('osI i :u'!!omenta - di-
miuui-ci' il \'alore delle importazioni dall'estero; il cambio 
mi::liora, 'l' cialml'Dtl· se il Pal'-l' ha 11110 ' bilantÌo <'ommer 
eiale pa--il'O; il proc("o di rimlutazione 3crelemto. :,\Ia 
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la concatenazione lo~i('a ,Ipi fa tt i j; un'altra, . e diminui 
Hcnno i prezzi in oro, il l'a!'e a mon!'ta rarUlc(':t non potr~ 
contilluare nd e.spor'tnre la si!' 'sn C)uanlit:ì di merci c non 
('on un camllio più alto; e tutti i movimenti di flllJLIf'ta all!'f'll 
n'l'so qlle~to l'a!',e sonI) frl'na! i dal fatto che l'oro \'a ~a ­
dag;nando in potere d'al'quieto, e quindi 1I0n .:i muove .e 
11011 lo si paga un prc'zzo maggiore in moneta di C'lrt~t: il 
pJ'lJC(!SSO di rimlutazione ,i rnllr'nta, 
II ~I'(,ollilo cll!'olbrio l' dII' i l'ar'si, i quali vog;liano riva-
lut[.rc L1 propria mon!'ta cartarea, hanno mag-gior ('onve-
nienza n intmprendl're l'opl'razione quando i prezzi in oro 
hanno ten,lenza il cr(-, cl're sul mf'rcato intf>rnaziouale ('he 
1I0n '1llantio (f-ndono a diminui!'I', In quI' 'to secondo ca,'o, 
la rirallltazionl' implic:l IIna maggior 'omma di ('osti l'cono, 
miri pcl l'a!'se che l'iu!ra]ll'!'nrle: IJ!'feLè l'oro e le did, f! 
allrf'l', rhe il Paese hi dl'vP procuriu'p, vnnllO via "i;! aUillPn, 
uililio Ili mlore di fronte ali!' nll'l'd "d :J i sPl'\'igi coi I)uali 
in ,I,-iìnitim ,-'o lì aClJ1Iista, 
P08sìlJili l'Udii dr/lr nlril1'ioni ,/l'i prl';:: i iII oro c ti, ì prtJ-
slili I1U'cslcro slil lì/'oc,s o d, rit" ll,l/aziO/w tli uniI lllondl1 
cnr/ac"a d,prc::za/a, 
Val ('Le "r~e un'altra c'oDspgU(:!lza all('Ora; cd è cLe la 
politìra dei grandi prestiti all'e~tcro in '"a Iute auree, e 
spinta innanzi troppo incon,i,ll-ratamcnte, può, anche sotto 
q~to a,petto, ritoreersi contro i Paesi rivalutatori. Quei 
prestiti, infatti, agel'olano la deflazione, e quindi il rillas, o 
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lil'i pn,zz,i, nd l':ll'si mutuanli; l' con ci,) pn'parano condi· 
zioni più Ili t1il'i1 i p\'r una ultl'J"ÌOl'l' rirll lutnzion!' (' pl'r la fII 
tU1~l llilanl'ia di'i l'tll'si l\\ulualarii. ~i alrl'rma ~"l\l'l'alnll'lIl<­
dlt' qupi pr,'stiti, se l'ollol'ati in illlpi\'~hi pro,lntth'i, riprn 
dm'l1I1l' l', ,i htl'ssi Il' aunualità l,h" <Il'l'Ollll l'SSI'n- l'a:,:atc al 
l'l'slpl'tI, .\ parte che hl f\l'olluttilit.\ tli Ull iltll'il'f:n di l'api. 
tali ( funzinue di molte nuiahili, chc non possono tntte e~, 
sere tI .. tl'rminate a priori, '1,\ ~ -1111"'" il f;ltln l'Ill', se mula 
il li\'t'llo ,lei pn'zzi all'interno ('II all'l'stl'rn, '1 1l .. i I1I1O\' i pro , 
dotti j1otr.lnno non l" 'l're trasf,'rihili, s' non ;\11 un più 
lltn Ih'ello ùi C<Ilnhin, (' cio" ali un punto di rimlutnzionl' 
IDl'nO :l\' ,lUzulo ùi quello al '111.\11' si mir,l\';\ ùi ~ingl·rc . 
. \l'lTOLO Ql.\ HTO, 
LA BILANCIA DELL'ITALI A PRIM A, DURANTE 
E DOPO LA GUERRA 
2j. truttura e carattere clelia bilancia italiana nel quinquennio 
anteriore alla guerra . 
Le iPltlfl!lini (/f Ilo _ ' /rillgh r. 
La ituazion' Il~lla hilantia dei d"bit i (' Mi crediti fr;\ 
l'Italia e l'E. ti-l'o. anteriormente alh\ ~l'rra. fu ésposta 
ed analizzata, per gli anni 1000 e 1010, in una. ben nota 
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memoria cl l'I Direttore (;('nl'ralf' (1l·lIa Banca d'Italia, no 
nalùo • 'tringller (I), 
La ('CI'eùenza allnua del \':t!UI'I' 111'111' importazioni ,U I]ul'l 
lo ùe)]e l'sportazioni di mprri l'm allora fra noo e l!!OO 
miliuni di lire, ar IJunli i ÙOW'VII cornpll's,imml.'nte ag~ln, 
gl'l'l'un altro centinaio di milioni TIPI' la differenza a dI'bit" 
fra noli passivi E'Il ulti\'Ì nel tra porto di emigranti, fra 
inlerl'"i pagati all'('sll'l'o .. 1]1If'lIi rlall'f'stf'I'O l'i,fo, ,i 11 
titoli pubblici l' primti, fra protìtti di iOlprr~r. stranipre in 
Italia e di a7.iende italiane all'e, tl'l'O, ~r,·7.0 miliardo dI'ca 
ai risparmio annllO dI'gli emigranti mandato in Patria, un 
altro ml'7.7.O miliardo di sT"','c di viaggiatori Del bel 1)a('S(', 
.. circa trecento milioni fra aldi postali e poelle altre par. 
tit!· di lIIinor ('1)IltO, salda\'ano la bilancia. La I]uale, ridot. 
ta alla liua forrua più ,,"chematica, presentava intorno al 
1(110 questa struttura: 
~aldJ a debito Saldi a credlto 
(l1illonl dJ w..l 
Differpnza delle importazioni ~l 
le e,portazioni di OIprci . llGG 
I1ifIereD7~'l fra. noli passivi "d a t-
th'i [IPI trasporto di emigranti l:i 
A riportare. ILI 
(1) SI/Ila lii/ancta dei pagamenti fra l'Italia e l'Estero, lfl RI-
forma. ociale, 1912, nn. 1-'.!, e più rompiutamente • SI/r la balanr~ 
de! pa!ements erllre 1'lIalie et I"l:tranger, nel Bulle/In de l'lnstitut 
lntema/ional de StatI Ii'lue. lome XIX , 3 Livralson. 
C\1'. J\ 1\ 811:\.'> 1\ [lEI I JTUIA 1i9 
8n1tl1 n C'rt'tUto 
<'tUlulil III Br ) 
Riporto, 11"1 
llitT, r',- ll\ fra iutl'l'rssi p:l!-:ati al 
1',' .. 11'1'0 (, risl'o",i da l1'('stl'l'O SII 
tltoli puhhlil'i l' l'l'Ìlati , li" 
llilTt'l'rU1..1 fl'.1 IIt ili ,Ii impn'sc 
~trnllil'ri iu ltlliin. t'tI italiane 
• lI't,.·lt-ro , 
Himl'" m'tte 11('~li l'lIIi~r1lti 
1'1t(:-I' di foresti-l'i in Italia 
~aldi l,,),t.lli 
Espor zi<lu' Il'1 ta di orli , 
l'al1it" "lui (uoli della marinòl 
mercantilt'. introiti fcrrmiarii. 
commissinni hanl'.ll'il'. 01/010 di 
~, l'il'tro, ecc, , 
H I/alIeitl iu parC!I!lio (conOITl jet), 
.l'fI 
CiO 
::Oll 
li 
1 ::!ll 
Era una hilancia in pareggio non solo m·lla sl1:1 figura, 
zione contabile Ill3 nel 110 ,i~nilÌt:nll) l'conomico (dr. il 
lO), poich, unII C(IIlII'nC\'ll l'artitl' di inrlehitnnJento n'l"" 
l'Pst.·ro, e il COsi detto Cl .. bilancio ('omml'rciule . dII' ('osti 
tUi\'jl il lIO % dei s:lldi annni passh-i, l'l'n fl'olltl'!!ll'iato .lnIlI' 
rimf''' degli emigranti e dali .. spes(' d(·i daggiatOl"Ì. dII' 
fnrma,ano insieme l' (j % dei ~altli llUlllli :llth'i, lJ,-lle trl' 
granrli corrl'nti di rapporti l'('onomici internazionali mo 
90 :;UA =" ITI'RA EalNO\lICA 
"imento di mprci, mol'iml'lIto di pf'r'one r. movimento di 
t'Hpitali - II' due prinl(' alimpnta\":tllO un amlllonl,lre lJuasi 
~lIale di dI'biti e Ili l'l'l'diti, ml'ntre la tl'rza non ;lH'\'Il UDa 
parte ~igllitl('ant(', non ('s~lflo l'Italia, in 1)111'1 torno di 
tI'mpo, nè un pae~e ('on un ampio supl'ro di rbparmi da in· 
VI'stirl' all'cstero DÌ' un largo ('ampo d'iDlpil'go pl'l rapitalp 
stranil'ro. 
Probabili L'ccrdrll:r. a//il'/' fm il HJ10 (' il 1!ll!. 
TuttaYia, cOs1 in qualcuno rlt!~1i anni anteriori al 190!l 
COIllI' in quelli intl'l'(,ol'~i fra il l!llO l' lo Si'oppio ù"ll,t guprra 
CUl'opea, la bilanc'ia italiana ùOl'ctte spesso presentare una 
l~cl',ll'llza (l .. lll' orllinal'Ìe partit,· attÌl'" sulle [las. in~; ecc!'· 
dCllza Impil'~ata, fra il l '!l~ e il l!lO!l, a l'Ì('omprarc titoli 
pubblici italiani collocati all'estcro, c, fra il l!llO e il l!ll1, 
:lÙ acqui,tarc mlol'i strallil·ri. Infatti, mentre fra il 1!J:3 
e il 1BU;) la ctcedenza dl'1 v:tlor,· dell' importazioni .U quello 
,!l'lll' l'sport'lzioni si III:1ut('uenl molto Imssa, l'nmmontllre dci 
p.l~:\I11cnti fatti all'I'.·tt'ro <lal Te.uro itali:tno per it('re~ i 
~Il t iloli .li .leIJito pllhhli"(l andò cont innUIIlPllt., diminul'ndo 
.ino al lDO!l, QUPsta dimilluzione, mo.ll'l':tta ma pprsistenle 
pPI' ulla lunga SI'ril' ,Ii anui, (\ il sintolllo ùi un costanti' 
Dlo\"Ìlllcnto ùi riassorhilliento ùei titoli; i quali, dopo e.SI,re 
stati n'nduti all'cstero, specialml'llte in Francia, a prezzi 
bas~i per salùare la bilancia in auni di ma~~iori ~trettezze, 
venivano ora ricomperati dal mercato italiano. 
Nel triennio 1!l1l·13, per contro, lo sbilancio commerciale 
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fu ulto l' t')(TÙ Ill'l 1!11:!, l'on 1:103 milioni, la maj::g'illl' cifra 
,It'Il',\11 tl'g'\Il'.Ta , :\la alleli" nlllll"t la hililll{'i,t ,Id dl'hiti l' ùei 
l'n,diIi si ,'hiutlcY:l n'l'osimilull'lltl' l'UII UII ;;;\ldo attivo, 
illll'it'~at" ~"pratttto in ul'ljuisto di titoli l'sl,'ri, fra i quuli 
erano in 'llll'gli anlli in j::rall voga l" 1't'lIùit!' i1ustl'iaclH', 
ullgh"."'si, 1'\1 "l' l' tUl'l'IIl', 1S",'ll!Hlo ulla pubhlicazione tIpi 
n',Iito Il.diano, l'l n(l.tra hililtll'b dl'Ì nlUti ('Oli l'cstcro "i 
pl'e't'l1ta\ n, al Ul\:t, CIlSI comp(},ta; 
SaldJ a debito S Id! Il trodlto 
I U11unl dI Ilro) 
IS ;o;i(lIW d : 
Jlitrerel1z.\ dl'll" importazioni .'u1, 
I ,"portazioni ,li IIIl'rd , 
I)1!Ter'I17:.'l fra interessi pa"id 
l'd atth i sU capitali iialiani in, 
" stitl all'estero e capitali cste, 
1131 
l'i ili Italia, , so 
Himl'- nl'tte d ~li t'mi;::ranti 
:' pe- dei fol' tieri in Hn I la • 
•• ,tld i l'o. li 
• 'oli atth i, oholo ùi ~, Pietro ('<1 
altri cc.-piti , 
::-ezione n: 
Capitali 1'00'tati p r impil'g'hi 
1:!11 
all'c tero , :;0 
1261 
;;00 
1:10 
::00 
I~O 
12,0 
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• "on l'oItanto V'I' qui un margine contalJiJe di G milioni 
di.'ponillile per ulteriori inn'stimenti, ma la Ililanf'ia r·om. 
pl"l'nde ;;0 milioni ('''portati per impiego di eapiUil .. all'r.:t€. 
l'O. In rl'alt:ì, quindi, !'s~a è t'ponllmiramentf' attiva T'l'I" 56 
milioni, mentre rlul'lla dello HtringlJer €ra L,<,onomiramente 
in parl'ggio. 
Anche secondo il .\1ortam, la no. tra hilancÌ;l, nplla me. 
,Iul ,l''gli anni 1!IO!)·1:!, l'r!'.-,·ntam nella sr:zione A. un'ecc,' 
drnza attim di j .... milioni, impir'gat.'l in inH'stimf>nti al-
1'<:. t<:ro. 
l m'f:sti/ll('nl i di calJltal, ilfl/iallo all'estero. 
E inCa! ti, lE' relazioni alle a .... rllllll/·c dI'gli azionisti della 
Banca d'IllIlia aCCl'nn'lllfl l'Le in qurg)i anni a.ndam ere-
sc<:ndo l' il Dl/J\"imeutl) di uscita '1"<:1"0 l'estero di danaro 
italiano nono mnte la l'l'mora del più alto prpzzo dei cam 
bi ,,: cLe ,( assai mode ta era la quantità di titoli pubblici 
italiani rimasti all'estero rosi da non aj!guagliare l'entitll 
Crt"cente dei 'l'alori ~traniE'ri acquistati daj!li IUlliani P! r 
Lll)pltamento di redditi più elevati»; che « l'Italia ripren-
dr:\'a ancora dall'elero titoli che TI a'l'em abbondantt'mente 
collocato in pas. ato e coi !;11oi capitali partpcipa'l'a, in mi li-
ra non trascurabile, alle emissioni di altri pae,i a con,lizioni 
più delle nostre lucrose)) (1). 
(1) Relazio/le del DireI/ore Generale della Ballca d'Italia alla 
adunanza generale de'III a:lonis/l sulle operazioni {alte dalla Banca 
nell'anno 1~12. Roma, 1913, pago 9. Idem pel 1913, Roma, 1914, pa!: 9 
\l'. IV - 1\ RlI ~t:l\ II rl·IUI t4 
:-;i puù teutar,' di ùl'IL'rminar. apllI'ossilllatilanlt'utc l'um, 
montan' ,li ':llm'i ·trauieri a<'quistati ili Ttaliu in 'In('~li 
Rnni. l,o :-;Irin~h('r llH'nt stimati Il!nll'1I0 a ·11'0 milioni no-
minali i ,alori l',ll'ri esislellti in I\.alia nL'l I !l 11 , di ('ui :!30 
l!l'flni,tati nel ,h>cpnllill I!lOI -IO (11; L' pitl tal'di {'alt'olò in 
rirl';! "00 milioni l1tl1uinali la m:l":1 <Ii tituli estl'ri "si,(('nti 
in ltnlin .tllo ' 'uppio della gUt.'ITU (:!l; on,l(' i nuovi urqui ·ti 
fra il 1!111 e 1.1 llH't:1 111'1 1!Ht :\Ht'hl"'l'n tOl'l'ati i :t00 mi-
lioni, Qucstll l'iCru l'mbra ancora es ,'l'" ,'UlLlIII'()\'uta ùalle 
~e!!\l~nt i L'lln,id 'razioni. 
L'ammontar!' dI'i titoli straniL'ri prt' ..... ntlti :I~li unirii d(>l 
R ~i,tro per l'aPl'lil'azione dl'lla la .... a di \lnlll), ('hp i loro 
po ' ssori tlon" .. IIJO ""nln're ]I('r di. 110. izi,ml' ,Iella legg(> 
:.;; luglio l !10!l , ' ('l'se, ll('gli cSl'rci:di fin:lu7.Ì<lri dal 1!l0!l ul 
191", a 4:1, milioni in "alor nfllnin:l!p (:11, ('(ls] di. tinti: 
lllllnnl di tiro 
l!"l~l II! Il O 
1:110 11 i;; 
Hlll-l:! ;" 
l'W! 13 :'11 
.1 riportar I, all3 
(1) 'ulla bilanCia del l'al/amenli, ecc .. loe. cII 
(;! Rela:t ne alllt ,;=10111111 della Banca a·ltaU" rei \916, pal<', IO. 
(3 Qu 13 c fra il un mlnlmum, sin pcrch m 11\ l\tol! acquIstati 
all'e lero restano d p" l13ti Ili bancbe Iran cr , Sia p rcltll nOli 
tutti I t toll 1ntrodottl nel Regllo \Cngono presentati per l'applica-
zione del bollo_ 
'COt:I_ TU DI VAl.OIII E<>TEIII 
.MJUool dJ 11.re 
Ripor/o. 303 
mUli ~ 
1014·15 1 . 
101516 lO 
101617 42 
1017·1 3!1 
437 
E' prl'sumibile chp dnrante gli anni della g1lerra non sia 
aumentato per nuo,i arquisti il quantitatil'o di titoli esteri 
esistl'nli in Italia, Aia rwrdlp i pa('si ('uropci, ai cui valori 
il risparmio italiano s'intpressal'a, erano tutti coim'olti nel 
grandr. <.'onflitto, f<ia perch~ le ('mis 'ioni e la intro,luzione 
nel Uegno di titoli e.'teri ('rano ostacolati' dalle norme ema 
nate per la disciplina dei eamhi, f<ia per"hè la nec(·.'.'it'l di 
procurarsi fondi all'e. (ero ne stimo],) la ]'l·alizzazinne. Re, 
quindi. da quei ~~7 milioni si tol~ono i 110 presentati a I 
bollo anteriormente al 1 !I 11 , ne restano appunto cirra 300, 
che po~ ono considerarsi acquistati fra il 1011 e il 1011. 
Apparirebbe da que,te dIr!' che la ece('denza delle partite 
a credito f<U quelle a debito U(·lIa sezione A della no tra bi 
landa do\'e~se, negli anni immf'diatament(· antrriori alla 
guerra, essere anehe ma~~iore dei 50·60 milioni calcolati 
dal Credito Italiano e dal :llortara. 
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.-t./I/11/1/(1 Ifdb- ri"If~"1 dl'!/Ii fll/II/"fIIl/i. 
E flui l' ,la nntan' {'hl' la l'ifm di dn'a 1111'1.7.11 miliardo di 
riUlI'~'" di "lIIi~ra()ti. data inizialllll'ntl' Ilnllo Htl'illghf'1" f' 
ripl'tllta sl'nr.a mOllitÌ<"~l1.ionl' in illirI' illllng-ini snlla hil,uwia 
italian,., ,'ra lil'nsì ae,' 'Hahile 1'('1" g-li 'lllUi fm il 1!107 {o il 
l!110 ma l'l'a troppo ha"a pl'r f1I1I'lli fm il 1!11O " il 1!111. 
n',lltrn l'artI', In Htl'ing'llI'r, il I:rl'llit(\ ltali'lno. il ,\Iortara 
cd altri ('ontl'zzi:lno fra h' partitI' ntthl' 1ll'Ila hilalll'Ìa :!OO 
milioni oli "nIdi pnstali: il ('hl', ('01\\1' 1;',' ,Iilllostl'uto altro)'!' 
(~ :; " Gl, t'nutahilDll'nte unn ta. 
llisn!!na fllln<JlIl' ,h'l'cunarl' ù:\l1'atth'o ()111'i :!OO lIIilioni ('II 
intl'!!ran' l" l'iCr,' dI'III' riml'ssc 111'!!li ('llIig'ranti, ('!llllpn·n· 
d('II<IOl i qll('11a s"la parte IIt'i nl~lia postali !,1'(\\'I'nil'nti oIal, 
l'l'stern, (,h" l'I'r'o,imilm('nl!' non ~tll1(l pag-aIlll'nti 1'''1' o[\I'ra 
zillni ,Ii omllll'rci,), l'n'intlag'im' <1:1 III" istituita sulll' ri. 
1II1""e ,!t'zii ('mi!!I'anti mi ha l'!lndott,, a l'alutar'le 111'11" ,.j. 
fre , ;::ueuti, l'l'I l'l'rintlu <li tl'mp" 'lui l'Oli, i<ll'rato: 
!alonl 41 II 
1!l07 7~!1,t 
1!11) ti:I, ,:i 
1!l1)!1 GOO,:! 
1!110 7:ll.:i 
l !l 11 na,!l 
1m:! 7i!».,I; 
Wl:! S:!i',1 
,I> LE RlYESSE DEGLI EloIIG8A.~1 
Pei 190j·l!110 la I<ostituzioue di I)Ul'St4' cifre a quelle d te 
,1 .. 110 Rtringhpr, <lal Crt'dito Il'lliano e dal )lortara per le 
rirn{'sse dl'gli emigranti e i saldi po~tali sommati in j"rn .. 
non a!tpra la. risultanza ('oltlpleHsin~ dI'Ila bilancia. l't'I 
1!Hl·13, im'ecp, f)uella sOl:!tituzione dà qualche centinai,) di 
milioni in più, cile trova p';;lttan1l'nte la sua contropartita 
nel cn'~cente acquisto di titoli l'steri. 
Camttcrr. gcnrral/ dd/'l bilI/lieVI. 
na moderata l'credenza <lei dI'biti .'ui ('~diti per lo am· 
bir) d('lle merci; una {>('('P<lNlza di grandrzza non IIII)!tO di. 
versa dci crediti l<ui dl'hiti connessi al monmento ,l"l\(' per· 
f;one (viaggiatori ed pmi/{ranti); una pkcola differeuza fra 
i redditi di ('apitali uazionali ill\'pstiti all'l'stero e 4juelli rli 
capitali esteri impil'gati in Italia, ma, in ('ompll!sso, Iln 
supero dell'avere SIlI dare rosì da pprmettt're il collo('ampn· 
to di nuovi, ma non copiosi, risparmi in titoli od aziende 
etitere o il ria~,.orbimento d'im'estimenti stranieri in titoli 
italiani e la nazionalizzazione d'imprese ebtere opemnti 
in Italia: tale ('ra la situazione della nostra bilancia ulla 
vigilia della gllel'ra (1). 
(1) ccondo le indagini riportate nel \'olumc del ~Ic. GOLPE. 
Ita/y's intemationaL economIe position (. 'ew York. :'>lc. ~1111an, 1926), 
la bilancia italiana del conti con l'cstero si sarebbe alolata con 
una ecccd\!nza altIva di 320 milioni annui nel 1901-Q5 e con Ilna 
eccedenza passiva, coperta con debiti commerciali all'estero, di 125 
e 1.',5 milioni annlll rbpelt1vamente nel 1906·10 e 1911-H (loc, CII. 
pagine 31 e 285). In prtmo luogo. l'inclusione del 191.\. anno che gIà 
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E \11 lIolalO .. hl' '1111"·tn rarat!I'I'" di hilallda iu parl'!!g'io. 
(' '1>('''1\ llllhh'mtallll'utl' attinI. fn llIalltl'lIuto IInrlll~talll" 
I hf' in '1lh'!!li !Inni auda'SI' l'on,illl'l'l'\ olllu'nlt· ,'rt'st"'l!,lo la 
t'I'I'tl,'n7~1 d.'1 \'alor.· ,!t,II,· importaziolli sU '1m'llo dpllc ,'splll ' 
t!lzjnlli: la '1tlillt, tla l!l:l mililllli !llllIUi ili llu'dia 111'1 d,'t·t'll . 
Ilil' 1"!1l 1!1I11 halzcì a SOL miliolli iII lUl'dia 111'1 IJto('t' lIni" 
su.·.·f'"i,o. :t1'''olllp:ll::,nilta lllln :.:ià da Ill1 l'ill('!'udillh'lIt" dI'! 
1'.lJohio llla d.1 llli l'UIII illllo mi:.:l!oralll"11( o .Id ,,1101'" della 
lira l:!l. 
~ti. \ lterazìone della bilancia durante la guerra, 
D,,,./'I//:/(J/I(' !l' /lt'ntl, 
dt 1/, l""" I, (Jrdi,lfIri, 1I//lt'I ,/I 1/11 bila/wir!. 
La :,:II"l'l'11 s, ·tI!I\·Obl· [1!'ufOllilaUlt'lIt f' la ~I l'ul I lira th·Ila Ili , 
1:IIlt'Ìa ituliall.1. l'Il' l'l·!'tul'haziolli llIollt'tari(· altl'ral'OllO la 
g'I1111th-zza di tUll,· le snl' l"lrti!,·. 1>ìd UlU\"ÌIIl('Utu th'lIe mer o 
d. la c' ·l·t'd,·lIz:1 dei d('hiti "ui l n,diti din'lIl1l' CUOrml'. in 
r l nle \ 'lnlluenza ù" lla 
l> IlIncla nel ln 1111 .0 pre-
aUh' ,COllle ti IlO II r l 
I l. a Dlli e ' r ' nlutate a li WJ8 c ifra plll 
alla. Infine, an~!Je e In al UDI a nDl furono contrati d ·blll com 
m ere laIi alI' le ro. If 
U AI.TfllAIIOS'r flO\·t U' AU" (,{"F.RRA 
r,tj.(ion,· i.t 1\ .. 11,· lIIagj.(iol'i '1ttanfil:"! <li rnt·I ... "nzi,· impol'lat!' 
ÌI. "onfl'olilo ,11·11,· t .... poltat'·, sia <I .. i 11I','zzi ... trarll'din:lI'ia 
IIIl'lItt· C'I'(,,,·illli. fI Il,odllll'nto ,1f·1l,· 1"'I'sOIl" l'nlll :\l'ft·-ti c 
dl'I'iazioni di COITI·lIti. on<lc' II' ]lal'tit,· attin', l'iI't""o alilll(·n· 
tanl, 1'(·,taI'OIlO gl':ln,It'III1'ntp a~sottj~liall', ~I' llllll ,1"1 tntto 
inaridil(·. (;l'iIII't'slinH'nti all'«slt·l'o <I"n·tt'·1'1I "SSHt' iII part'· 
r"aliuilti, ,. il pl'r<"'rdJ'llc. i r .. ,lrliti, SI' l'III'" non fII 1"'0 im· 
po~.'ihih' ,la ah·il·ti l) dali .. l'tt·~,,· l'i,·t'11I1,· ... ·onomidll· ,. l'o. 
litidll' d .. i l'a"J',j d .. hitori, ,lil"l'1II11' olt l'l'mo,lo di fii f'iIf· 1',1 
all'atol'io. Il pal' .. ggio o la mo,h'sta ,·,·,',·,ll'nza attiva 1lI·1J(· 
pal·tit,· ol'dinarÌt' ,1I'lla lIihlu"ia italiana ,lt-i l'onti ""n l''·''H:· 
l'O , i lI·fllllnta. 111'1' l'on,,·~r.n7.a, in nlla l!il!anlé'Ca cr,·,·dcnza 
passinl: la 'Iuale, ar,'nllluiando,'i di !1II11f) in anno e lIon pn· 
tl'llflo "'(·l't· frnnt'·I!j.(iata ("111 la r":lIizzaziow' ,l .. i ]1')(' Il i va· 
IOl'i stl1111ipri possprlnti in Italia. ,lorl'lt!' Il(""''''ariallll'nte 
1'1',.,11'" nna t',mt J'OP'\I't ila ,li dl'hiti ingl·nli. Qn(·~ta ,~ l,I si, 
tuazillllf'. dlP ,lfllT:l 0111 ''''''l'I! illustrata per il 'bS('llnill 
l!Il:; ·:!O; il qual,' {'IIIII]lI'''II<I,· i qnattl'o allni ,li /.(111'1'J':\ c' qnei 
<lUI' aUlli ~l'gll('nti, "h,', pt·r la bru,Ta ("'ssaZiOll(' di P'll'l'cchi 
\'ÌDtUti tlt·ll'eC'fJllfJJllia 1 ". Il Ìl'a , fUl'ollo IIltn'II111flo difli"ili [u'r 
tutti i pal'si dlf' ,Io\'{'\'auo ritl'Ol':\l'l' il proprio I·rlllilihrio 
f'('f)I1(lflli'·jl . 
.llod;JÌ('f/:iolli IIr Il, rfl,T' tifi d'gli 8<'(11111,; N,lIIm,.,.(,;,tli. 
La lII'l;!giol'" al1t'l'azioll!' lIf·lll' partiti' dl'lla loil:lIll'Ìa ita-
li.llla ,i lIIanift·,tì" n:lluJ':lllllt'lItC. llI·:lo S'~IIJ1loio ,1,,111' m'·ITi. 
.\lItl'riormf'nt(· al contliltll, e (,io!' nell'ultimo 'luillll'lf'llnio 
C\l~ IV 1\ 1111 \ (1\ IIHI'IHIH 00 
di l'an' 1!lf)!l UlI::, di'l'a il jo % tI!'1 'nlon' tldl .. importa, 
zioni italianI' ~1"'II:I\';l allI' ili l'I 'l' i I"'ml'nil'nti ,la IIltd l':tl'si 
,rl;lIl"tll'a, ~l'I-,:lIatall\l'nt,· llalla Ol'\"nlllllia, dalla (;1'U1I Br,·t 
tU!!lla l' dalla FI'alll'hl, ,·i ... ·a il:!tI a '1111'111' illll"II'I:ltl' dall" 
. \ nll·ri,·I ... , !' il I· .. sitlll" ali .. illlportuziolli du altrp parti tipI 
111011.10. 1I111'anll' la !!IIl'ITa, Il' illll'ortazioni 1'111'''1''''- ,11'('lInll 
r"llo .. ino a l'nsrilllin' ~olt:lnto pill il :W o ti l'I l'alol"!' t"tah', 
1U1'lItn' I,' HIIII'I'i"HIlI' 1'!'l'IoIo"I'" ,in" a f"rlllal'llP l'Ì!) ,ll'lIa III(' 
tlÌ, .li l'Ili nOli 1111 "" d .. l III 'l'l'ttantl' 1111(, ,,,h, ml'rt'Ì IlI'O'I" 
Iliellli ti,,;.: i St,lti l'niti. 
L(' "spnrt'l Inlll ,t'g\lil'oUIl il e:lllllllÌllo i Il \"t'rM l. Qnl'lIl' di 
l'l'ttl' Il p~lt·.·i 1'III"tlI'l'i ('ostitIlÌl"ano ili 1'11 o di d1\(' lt'rzi ti l'I tn · 
tal .. 111'1 'l11ill'llll'nnio lI11il'rillr .. al "/llItlitto l' alil'ono ,lllrantl' 
l:l !!l1l'rm Il pill tli trp '111arti. l'l'r rin"l"!'nll'n!o ,1!'1 mOI'illll'lIto 
eli lIlf'rt'i 'f'I"" la I~J"allcia. la Ol'iJll HI'l'tt,I~lta (I la ~\i1.7.f'I':L 
lIillliullirllllo il\\'l'<'l' l" l', "nrtazilllli ,lir,·lt,· ng:li ~tati T'uHi. 
fllrA~l'ntill.1 .. Il.1 alni 1':\I',i Il':ln'It'·l'ani,·i. l'l'I" l" ,lifti , 
('"II :l d i t r.l,p0l'ti l"] i 11I:t!!!!iltl'i loi".glli ,Id "a c'" i Ilt'lligl' 
1.llIt i. 
L.I rislllta llt. · di 'J1I1·sri 'lllanl'II IIln\ illl .. nl i ill,i r. III1' ('''mhi , 
ua ti: flim iuuzillllP d r l \ alt.n' de lll' importazioni da i p:\l'. i l'li · 
r"Jì i CII 1\llI lIl'lItll .li '1111'111' ,l.lgli ~tali l ' lIiti: a\11111'1I111. in 
\ccl', de' Il' (" I"lt llZilllli "1'1"" ::Ii altri ]t:II'''i ('11 l'CI p.' i l' .lillli 
DIIZillllf' di 'lul'lIe .h"linat.· u;!li ~tati l'lIiti . fII IIll allil "hi 
] nc io ('Olll lupreia it' l'a~. iv" , ",11"0 r~\lIll·ri( ·a. aCToltlp;\g'uiltn 
100 1.\ 1If.Y!AZIO. E DEr.U; conn 'TI UJ~IM[RCIU,I 
<Iii l rapido dl'eres!'!'!"!', e in tllltrni !";Isi, I),dl'annullar, i ,1"II" 
"bilancio negli hl'ambi coi [l,H'si ,l'Eur/)[>:I, fatta /,!'("pzione 
[Wl' l'Ingllilterra. 
E infatti, mentre nl'l quillf]llf·uuio antf"l'N)"nlp alla gllf'rra 
fl !lOO 13) l'eccedenza dI'I ndol'(' dI'Il!· importazioni !;ull,· 
f'sl'ol'tazioni, per un am!lloularf': annuo mCllil) di l:!OO milinni 
.li lire, era aU'ingrohso domta; 
prol 7(j % al ('omnll'r<"io poi pa(>, i d'Europa; 
pl'r 1'11 % al conlJllt'I'/ 'io ("Ili [I:I/'si d'.\.m/'rica ; 
pel 1 % al l"ommerdo con l'Asia l' rO"/'ania : 
lO;) 
-;) N'('Pc.JE'nZil atth'a n .. l commercio con l' .\.frica, 
100 
1'l'ccPflenza flelle importazioni .ulll' l', portazioni nel l!lU ,l!o., 
prr un ammontarr di cirl 'a 77:;0 milioni all'anno, m imo 
pm;lta: 
pel l:! % al comilll'!Tio coi Paesi d'Europa; 
]1('1 7;l % al cornml'!'('io l'fili l'Anll'rÌl'a ; 
II('} 1:1 % al cnmmercio l'nl l'/'sto /11'1 monùo, 
100 
I \l' 1'"0 I I BI! "C/I PI/I.'ITI/II 1111 
Ilfl/ntl ;'(/ , "'/rall, l', {'{'O/IOII/;"/! tI,lIo s/Ii/II/W;". 
In ,-if!'" assolull', lo " ~hilando ('III1lIll('rdlll(' l) 1I1'gii anni 
.Ial I!II~. al 1!11 HmmnllttÌ II dl'('a :111 111 i lill 1'01 i di lin' ,'ompl,'s. 
,h,lm,'nh', ,Ii "lIi I!l'n l, dl'!'i'llnti dal ('III11IlWrl'in ,'nn gli 
~Iati {'niti, ,'il'''H !l dall'Ii ~'-,Illlhi ('on l' I n:,:-hil t 1'1'I'!1 ,," alt/.j 
l'a ~i d<'1l' lm l"'!'" Brittilllni,· ... drl'a :! tlall'.\rgl'lIlilla, l' gli 
Il Itri:! tIni l'IIIUII1"I,,'ill "01 !'l'. III tI,,1 lI111nolll. 
g' da III't.ln dIP nou IIn llUII1t'Tlto ,1"11,, '1l1antitil i 111 porta It, 
III 1'.IUml'nrn di'i l'n'zzi ~,·'tlll>li("o la ""('(',I~nza allllila dI'I 
lul"rL "eli" iml'Orl:\ziolli slIlIl' "'[1()l'tazioni, l' ('hl' rullllÌ pure 
la Il Im'll l'COTlo/lli,':! ,Ii '11l1'slo Il ,bihlll('i .. l'Olllllll'rt'ial(, )', cioè 
1,\ l'I'''poI'zi''ll in ("Ili 1"~11 ,i ripartil'a f/'a Il' "ari" ('al('gnrif' 
di !Ilpl'l'i, I: iuf.ltli, i 1:!1I1l milioni di Illl'dio ~hililnl'Ìf) annuo 
ùell'ant" glll'rra t' i 77:i0 milioni li 111111 i dI'I Jll'dodo Ill'llicll 
"l'I1l1 .. "0\'111 i: 
ali .. I1U1tl'rie a-rl'a-:,:-i l'l'l'Il' iwln Iri .. 
alle materi .. , mi lal'oral" 
ai prod .. tti finiti 
ai ~ l}t'ri alilll!'I1lari 
I JII 13 
"O % 
% 
l:!,:; % 
:1,;;% 
,IO % 
:!l % 
);% 
:11 % 
lfI() 100 
Lo sl,i1aneio cUlIIllit'rcialr' drll 'a n If'g-uPI'I"l l'l'a, T,,'r cosi 
dil'l', ,Ii f'nrattere pro!lutIÌl'n, j>~rI'!H~ d 'rinll'a p"r la ma~. 
lf)2 
.. ima parti' ,Ialll' irllpol'taziolli di JIl,lf(·ri .. pl'Ìml' PPI' II' in-
dnstdl', lIIarH',\lHlo l" CJ1Iali si sa l'l,l,I,,, m'lllirl'stata lilla m:!:!, 
giOI'I' 1',·(·(',II'n7.<l ,Ii importazioni di pr(IIlotti lini ti. Lo l,i 
lanl'Ìo ('OIllIllI'I'('ial(' ,h'ldi anni di ~1I1'J'l'a (,]'1"" iuw(''', ,'arat 
tt're ('ollkl1ntiw), l'sSI'IHlo ,In\'uto all,' IlIa:.::.:iori importazioni 
(lì Illa t l'riaI!' IJI'lIil'o (' di prodotti aliml'lItari [11'1 "0. tI'uta 
ml'nlo dl'll'l'serdto e 1l('lIa popolaziolJ(' ('Ì\'ill~, 
27. L'iodebitameoto all'estero dal 1915 al 1920. 
('UIISf' ti, Il'ill(jl'bil'/tIlllllo, 
A front~ggiart' UIIO Ahilancio ,'ommerciale di 30 miliardi 
di lire (l' ('iol' 77:30 milioni in ml'dia all'anno) non potevano 
più ha"tare, come negli anni pi' 'cedenti alla guerra, II' 
principali partiti' atti\'(> dE'ila sl'zione A - riml'''I' dI'gli 
emigranti e !'pese dci fOl'l'stieri in Italia - le quali, nonche 
cr('~('I'I'I', furono I~JlI/I'llIemellte ridotte dagli ostacoli clie la 
:;turna ponera al mOl'Ìmento (o(} all'atti\'ità economica delle 
pt'1' onl', XI' si potenl, come in altri Paesi, trarre un'l'n 
tr,lta cospicua dal ri\'endere all'cst!'!'o titoli stranieri Ilcqui-
t;tati antecedentenJf>utl" pl'rcbè qUI'sti, roml' j!i, ,'è d .. tto, 
ammontanmo aù una cifra modesta E'd in gralldis~i/lla part'~ 
"l'ano \'alori teùc~('hi, austriaci, unghcl'l'si. rnsci, turchi, 
doli titoli di altri Htati belligeranti c già gl'andelllcntp. d\" 
prezzati. 
\P. 1\' f \ 811 \:"iLi' IItll.'lT4.ll\ 11)3 
:-;i f'lI'III i. '111 i 1Itl i 1In;\ ~l'all lI\a',a di d .. hiti \('1"0 l't',t"l''', 
1"'l1ll':1tlÌ dall .. ~tatll 1\ da lll'i,ali '1""'i,l1l1lt'nt,, \'1'1"0 L\uII' 
rit-n " 1'11I:.:hilll'\'l';\, I" 'l' fO!'1Iillll'l' ,li IP!t,,,aglil' " di lIIa 
Il'I'i,l''' 1II,IIi,'" l' I1lllt'g~ill ,Ii lIad, il rui a 111 11\ 011 t:l1'I' tll'l· .. ·~ 
",'n' l't'!.':i'l!'alo all'atthll ,ll'lIa hilalll'ia non già [ll'rt'hi' Hi 
tmlti .Ii '11111111,' l'lfl'tth·auH'II(" l'lI(rat., ili Italia, nl;l (l''I'('hl' 
lilla ~I'an parI" .ll'lll' 1I11'I'l'i, il ('\Ii \alo!'t' Iil!1Ira Il ÙI'IIitll 
ul'l1a "ifl'U ,Il'llt, illlpol'taziolli, ,'ra stata iII n'alti! ottl'uu(a " 
('l'('ditn, 
l'ilO ,dlt'nl<l '1I11IIIIa!'io lh'lla hilauria italÌ<mu 11l'l!li anni 
l!ll;i·l!lh 11 pn',,'ntu, '111ilHli, '11\l'sta .·trllttllra: 
~,'zion{' ,L 
nin,'I','uza ,Il'l l'alm',· .1('11., im-
l'lIrtuziolli "U111' p'pul'tazinlli di 
merci , _ , 
lntrrl'"i c ,liddl'Dùi pa~ati ILI 
j',"!t'rn , 
• ""Ii ,\{ti\'j ,Iella mari Ila mp.ITan, 
l il .. 
Hilll "e 1I1'!1, ,It'di l'mi;,:rali 
X lt'~;.:in ,li na ,-iglio ... ~t(·rfl 
.1 /'IPQr/an 
:-".hU Q. dehJt o 
1\1111001 di 111'<'1 
1,000 
::1,:1:10 
5,000 
~,:;OO 
1 ,::;110 
(l Per ottenere Cifre che ral'l're ClItlJW ulla media annua, corne 
quel e deUa IlIlall 18 dell'auLegu rra Il l'age 90-91 e r(l, si dividano 
per qU.lttro I \ alor. della tabella, 
lUI 1.\ PA "1\'IU ~. lIOPOGI ERR.\ 
Ri/lorl" 
~l'zion(' B, 
l )chi! i c'ontralti :t!l'(', tl'W , 
Hl'zionc' (', 
('l'l'diti esteri ;,u ha orlI(' italian~ 
".ldl a ,1""11<> ~aJdJ a credIto 
mlUonl di lire) 
7,;;00 
La hilaTlI'ia, ('Ollll' l'i \"f',II', i' c!in'ollta fort"mentf' l'ils,iI-a 
in "nso f'('onOluico, 1"'I'C'hl' il parl'l!~io i, 'Htpllnto Jllf'liallll' 
gI'ÌI\lI"hitampot i fll'lla ~f'zioO!' Il l' dI'ila s!'ziouf' (J: 'jlll'lli ,". 
htitniti cla (Ichiti conll'atti in gran parte dallo Htat .. IIf'I l'a 
f,{i111ll'1I10 ,Ii foroiture di gl1l'rril: Cjlll'sti rapprpsentatl ,la 
sOllllllf' di Iir!' italiam' af''1ni,tatl' ,la :Iranipri, upi IIlflOH'oti 
iII ('Ili la llostl'a moo('ta ('l'a pill dc'prC'zzata ('Oli lo ,('opo di 
rin'udel'la a mallo a lllalH) ('Ili' fo .. ~e <Tl'sf'illtn di jlr('~io, 
Lfl liilflflcia nr//'i/lllll/'dillio dopo !II/erra, 
K, In 'ituazione Ì' din'r,a lIpi cllle allni dopo la ('e"n-
ZiODc' ,1f'lIa ~lIel'l'.1. La ('('('l'c!PlIUI delle importazioni snll' 
("portnzioni, TIPI 1!)1[1 l' l!J::!O .. al" infatti alla cifra più alta 
cbe al,hia lIIai toN'aia, cirm :!:! miJial'lli cumple"inll1len· 
te; Il) dle "al~ono a circa :!;) miliardi tf'n!'nflo conto di al'-
(1) Le stalisllche cOllllllcrcial! ,l! qllt';::1i anlli registrano uno sbi-
lancio p,,,,i\o di 10.5 mtllardJ pel 1919 e di 15 miliardi pel 19':?O. He-
ccnll currezioni apportale dall'l,UlUlO Cenlrale di latisllra alle _18-
hstiche del commerc'10 con ) c,teru ridurrebbero a 19. \ m,lIardl, 
iIl\'e e ,Ii ~.5, la eccedenza dclle importazioni sulle esportazloul 111 
quel due anni. 
L\P. 1\. 1.\ (I1I ,"'( 1\ OfI.l.'n\tH ltla 
Ilubti t' u"l"ggi Ili n:l\i all't'sll'l'O, l'd ai quali IInn si t'lIlllrap 
l'ulIguno 11l'1I1' unliuarÌt' p:lrtill' atliw di'ila lIil:\llI'ia (,,,zio 
Ilt, Al, di" lIua dit'l'Ìna Ili lIIilial',1i 1It'I' uoli utlh'i 111'11:1 Illa. 
l'iM lllpl'('anlìll1 , l'inH·~!o.l' ~li t'Ini:":l"allti (i Spl'SP (li ,iag'giatori 
,1I1I1li,ri: il n'slantl' Ill'\ \'''l'n' l'''l/l'l'tn in pal'l .. ,'on llum i 
,!t'hiti all\'sl"I'n, in pal'll' l'lln J':tli .. naziolH' di litoli Ili !Iphiln 
l'II hl>li, II (11111111 i ,]p I h"ol'o l' I"','sl i t i na ziolla li l 1.1 l'ga IIU'U I .. 
sott,"critti ".1 1('I)Ui,Iltli 11:1 italiaui !'l',ilkllti all'l',f!'l'lI. 
~ Il rie'luiltbramento della bilancia nef 1922 24 e i fattori domi 
nanti Dd futuro, 
D,m'"/l!fl" tldlu bi/rlllf'IO (,o/llllltl'f' i,Il, 
, ,. < O~I(J'/I ' d, !Ili ,,1/" /111'/111/ IIli (/11', l, l'O. 
('l.Jin,,, "Il! 1!l:!11 il ''''l'i",)o I)pl-(l' ing('nl i ,.hila u,' i l'nTlIl/lI'r 
dali, ""IlIIUI'Ì,1 "II! 1!1:!1 l' ,I affl'l'ma Il l'! 1!1:!:!:!1 UII miglio 
nllll,'nlO dell, l,ilnTll'ia; il <1uah' ,i maniCI,'ta '''l'ratnttll n,·1 
fatto eh noli \l'llgll1111 ('011 t l'a tti 1I110\'i d('hiti all't"tc!'n, UlU 
i l ulll IIlt i ,1I1l allzi a rim!tol"al't' a1l'uni ,ll'i Il!'!'iti minori 
l'he In Stutn 3H'\':} rOlltl~ltti l1('gli alllli jll'('cl',lt'nti Il). ~folt() 
,eb"IlII'" tru'ute I. l,illlUt'Ì1t "IIIIII'I"ssha jJ'1 Iri,-nnio Hl:!:!, 
1!1~l -j l'U" riu--lIlJ1crp fil-Il dh',· ('~nenti: 
(I) lA Illlane il per gli anni 19'1 e 19':!2 .cparatRmcnte è pubbli-
cata nel \olune di • Documelltl ulll1 con!ll:lùllè flrwn:falia ed eco-
nom ca lieti lIalfa • comunicati al J'arlamento dal ~lInistro De' S\C-
fanl )', di cmbre 1m, (Roma, I.ILrena .Jello Slato). 
)110 Il, RIf.UULIBlU . llliTO . El, l~n·2; 
DiITI'J'I'IIZ;l dI'I mlur!' tll'llt' irupor 
taziuui sulle ('slHIl'tazioui <li 
111 ('l'l'Ì 
1>itII'J'I'IlZa fra lIuli attil'i !' pas. id 
T't'I trasporto .Ii 1Il1'!Ti !' l'a ''l'/.( -
/.(if'ri . 
Hillll' SSC n('ttf> drg-li rm igl'i1 liti 
,'pP.!' Iwttr' .Iei fOI'(>stirri in Italia 
Diff('renza fra intE'l'cs. i, (JmfHti l' 
rlil'idl'lHli pagati all'ht('I'O p l'i · 
scossi <lall'p,t"ro. 
Obnlo di San Pi(·tro f'(1 altre ('n -
trate . 
Rezione B . 
• \.equi!;to di titoli stronipri p altri 
investimenti all'\'stl'ro . 
Hirnhoro all'cstl'ro di dehiti [luI! 
hlil ' i c l'1'Ìrati 
l'n"titi puhhlil'i t'olltl'atti all'c-
,(l' l'n , 
SezionI' C, 
Dehiti primti all'l',.,tl'ro t1 h re\'!' 
. (',ul!'nza e credili el<teri in li!'(' 
italianI' , 
Totali- gClIl'rall' 
'-::61dJ u dcMto :-:aldJ 6 C'rodJ .. 
OliUool <II lire) 
IO,!)!)U 
::!,170 
1 ,170 
1,14:) 
6;;0 
19,96;) 
:l,OOO 
7. lOti 
7,:iOO 
1,::!OO 
1 ,]00 
17 
un 
19.96;) 
t \ lIIl \'\CI \ ['IJ 1 t !T'I t\ 1Il7 
Il " mtt"I'I' 1'I"I,,'il'uO di 'I"",ta biLlIlI'i:1 1"'1 tl'il'lInio 1!l2~ 
l!l~l sta iII l,i') ,'h'l'ssol ,i PI'I"I'nta di IIno\"n l'nlll(' 1111:1 hi. 
I,LII,ia III /lU/'I!/</I,j (('I//I(lIIlic(), ',lIa 'l'ZiOlll' , t , inCatti, l'."" 
<d"1l7~1 dI'III' impnl'tazioui slIlll' 1"1'0l'taziol1i jo, ('flm .. Il .. 1· 
r.lntt'~lIl'l'I'a, l'lIl'l'l't,1 dai lIoli attil i ,h'Ila llIarina 1111 '1'(':111· 
tiIl', dalll' l'iII\\'. ,l' dl'gli 1'llIigl':\nti l' dalI., '111''''' d.·i Con',tit'ri: 
IIIt 'lItn' lIt'IIt' .tltl"- dII!' ,,'zioni II' l'artitt' attÌlII'nti a 111'" i 
nlt'nti Ili t':ll'itnl,' ,ono ,Ii nOli grandi' t'lItit:) t' si pal'l'ggiann 
nuch'" ' fl,l ti i 1"1'0, 
E '1IIt"ltll"iIlililol'io della hilancÌtI .. i l'i'l'l'Cdlia, a Ila \"olta, 
n,-Ila !'l'l.nh'a stahilitù tI .. 1 ",lllIbi .. , Il t':lluhio n1l'tlio Il,-1 tlol · 
la!'", inn'l'tl, Cu: 
)11'1 1!1~:! 
l' 1!1:!:{ 
Il 1!1~1 
21. a Il 
:':~.tl7 " 
Il Il 
" " Il 
Il 1.0j 
" O,2:J 
Ialino\"' t. ntn DI,I tril'nnil) l'I't'CI',If'llt'' (1!l1!I,:!l) quanto n.·1 
loienllin l':!nl'llt., (1!1:!:i 261 le IInttuazioni 1It'l l',lmhio fUT'ono 
mnlto T'in 'pa-mo,li('II!', t' iUlIlI'I·",'ro una b,'n diYt'l'sa conii · 
~['azinllt' all,l ,trnttura ''l'llnnlllit'a ,11'11" hil.IIl!'Ì:\. 
l (,I 0110 ca lcolati ull qllotazlolll !ilei Il e 
m n 111 11 l.Ol ar Jarr, ilIo .11 qll lo lrlellllill Iln nrallfre IlcttullIenle 
taglollnle I. dc 'Ila (Il 1I0ln la dlmlr.uzlone Il 11 fllHtUfiZIOIlI Ilcl 
l'rocedere 1al l .2 nl lq!; , c In grande tabll.1 011'\ c mb.!> h. questo 
ul lIDO al DO. 
108 
La bilal"';'1 tI(/ l!I:!:!:! I 
(' l'l bilal/eia flr'l/'il/(f'ro dfl'f III/;Q l!Jl:> :!J . 
lli~og'na )JPI'Ò dire dH: la hilauf'ia tI!'1 HI:!:!·:!1 non fluo e • 
SI'l'f' ('/lII~id('I'ata C'ome ulla l'osa a S(, I>tallte, "PDza r 'I:lziollf' 
DC f'ni prnhlprni lu"C'iati dal fla~"a tt) II!' /'011 1/, "oluziolJi ('he 
I<al'l'l.11f' stato I)('('/'s, arin aU'l'fluta!'/' Dr'lI'an"enire. II trip.nnin 
1!l:!:! :!l s/'g'lla un pprior!o di ~1I,ta Il''! qhalt, è 1'/' ,ah, il !ti 
,"''':.:no di iUflt'hitalll/'Ulo all'('st"I'O f' f'''rninda r"l'pnl ,li d 
('O, tl'llzimll' tinanzial'ia. :\la, apI'II1110 I"'" lJ"e ,fo. la I,ilant'UI 
di (IUI'1 f/('rio<!o non rappl'f'Sf'nl;t IlIlta la realtù .! .. Ila -itlla 
~dollf' f]llalf' l'l'a stata la,l'Ìal'l dalla "!.{llf"'I~I, I de!titi C'Oli" 
traIti n('g-!i anni rll'(,(,l'd l' Il t i 11011 vi tig-Ul'allO più. rn~~ III'lJl . 
nll'lI11 vi lig-ul'anfl. SI' IIflll 111'1' ulla llIiuima T'nI'1r', i [la!!:;!. 
III('Uti ,!'· ... till;lti H'! "slillg'lIf·rli. E' OppOl'tUlIo. quirllii. fHr 
1"Ìf'ntrarl' aDl'he la Itilalll'Ìa d"1 Hl!?:! ·:!' in \III quadro l'()rn . 
plp,sim t'hp ('ompN'lIfla tutto il df'('f'nuio l!11:; .1fJ:!!. p l .. ('ni 
partiI!' più sig'nitil'ath"(' diallo la mi.'ura cOlill'!f'tn .Ielle m .. 
diti,'azioni I>tl'utturali , IIltitl' dalla hilan('ia itnIia~la (jpi ('nn 
ti ,'on !'f'stero dalla g'IIPl'ra in pni (> jlorg-ann i termilli di 
rall'rollto c'on la hilalJf'ia tlf'g-Ii anui futuri. 
\1" lY - l' 811 ''i, 1\ IlrI.I '11\11\ 100 
U,/tI IICHI dI i d, l/il ì l ' d, i (,l'Itllll 1m l' III/lifl " /' n,.I, ro 
IId d","'lInfO un;; Hl:! I. 
~,'iOIl,' . l. 
llilr,'r"llZ" Il .. 1 \:110"" Il .. 111' im. 
port.lziolli ,,"11,' l'']l,,rtaziotli ,li 
ml'lTi 
!'l'l'~( 1"'1' nCIl'd ... to l' n"ll':.::.:io ,li 
nu,·i!!'lin p .... tl'rn . 
• '"li atti\'i Il ,. trlls]lIl1'rO .li ml'r 
('i Ct p:.l,st·g~ieri. 
Uiult"l ...... (· Ilt\ttl' ()l'~li {>lui;xrunti . 
:11 ~(' .li (or,· ... t i .. ri in Italia 
lliII'l'1'1\ 7~1 fra intl'l'l'"i, I1hi.It'f] 
di 1'<1 nitrì utili pagati all't·"tl'I·O 
e ri-, o"i all't, tl'rn . 
()hll]!).l ~. l'idrn l'd altrI' l'II· 
h.I!I' .. 
l'I' ~titi pllhlllid rnutratti al· 
l'p-tern 
.\Heuazlnue .li titoli it:1fialli al 
1'1: t 'ro . 
. l ";portflr 
:--oaldl li d~bit" ~Rlùl n cn.."ùtt,. 
"lIIlunl ".I lire) 
7U,G!lO 
;;.[170 
1.9;;;; 
1.9:;:; 
G.:l;;O 
l!l,:IOO 
11.00 
l,:lOO 
:l~.7;;O 
ao,;;oo 
7:!,:130 
lIo E!.EMENII PULA ~111'AI /, FI!TI al 
Himlonr.o all',·,t!'ro di rll'lliti 
pul>hlir-i (o pri\'uti . 
Arqui,to <Ii titoli ,trani!'ri ('(l 
altri inn·,tiwenti all'I"II'I'I) . 
R~zionl' (0. 
D"hiti primti ,11I'(·'t .. ro a !.rl·'·!' 
s( 'ad"llza l' cn'diti (lt·lI'e. tl'ro in li · 
l'I' italiane. , 
~ Idi a <Tedito 
I 111I,.nl ,II \Irq 
.1,fJ;;;; 72,1;;0 
1.1 J:i 
"':I,i;;O 7:!,I:;O 
ll,:lOO 
'<I,i.il1 
l/lfl"rll:fI rlr/ JI'I!lfI/III/I//J Il, i ti' IJjfi Ili [1"U'm 
(' ridIo l'ÌrtJlllf'IZifJ/1I ddl'l lim 81//1" l,iI'lIl/'i'l dr!lli 'um i fII/uri. 
flUI' cif .. p dl'lini,cunll la IIl1tura ('conomil'a <Ii "Ile t.l ùi 
laueia: la tlilTI'I't'UUl passÌ\';t <li più dH' 411 miliolJ"lli di IiI'<' 
fra II' partit .. della spzi(lIl1' A, l' l'illrll'hitamento ','1'1"0 l'P'II' 
ro pl'r alml·no 4U mllial'Ili, ,Ii "Ili ::1) 1"'1' ('unlll dello ~Iato IO,] 
IIna dil·I·ina ]l"!, ('onto ,Ii l'I'Ì\'ati. E <lUI' fatti principali <lo 
minl'l'anllO la loilawoia italiollla !H'gli aUlli a n·ni .... e "" dI' 
ICrI"illl'I'allllfl 11\ stl'lIrtura. l ' no f' il pag-an'lonto Ilt·j I!<°hiti di 
g-lIl'lTa iII I :l-I' a,!!li a('( 'fll'lli ("J1I<'lusi l'on ).:Ii ~tati T'niti l! t'IIII 
C l'. 1\' l \ lUI ~:\l 1\ Il.11 'I~l 1-\ III 
1.1 lil':lll Iln'taglla n,'1 In:!:; ~n; p l'altro la l'int1ulaziolll'l!plll\ 
lim, a"Oclilta nuora :111 altl'i 11I'I's titi "IlII1'I'"i !Iall'I'~II'ro 
.. i,I u11n ~tlto sl .. ssn \!I() milinni fIi ,lo11al'il sia .\11 altri "liti 
l'uhhllll t' l'rimti \a!Jnl'llfl ~OO milioni ,Ii ,loll,ll'i, (~II,t1i mo , 
llìti,'nzioui l'nll'amhi 'I~sti fatti appol't"I':l1l1l1I all.I hilaul'Ìu 
it Hana non si p",ì IIlwora ùil"', 111'1'1'11 i, Ili' l'lino lIi' 1'lIltl'l) 
haunn an ora spÌl':!ati i loro l'ffl'tti. La hilanl'ÌiI SI'parata 
li di anlli Ul~;; " l!l:!tì, l't'l' la 1)11111,' !l'altrUlul,' nOli "i hanno 
,Inti l'omplt'li, 1Ion san'hlJl' a '1"1"10 l'ig-1Iar,lll molto sig-uili. 
,'al h', , sia 111'1' la Il'u1Iità ,l .. llt' prillll' mt .. fl"i 1',Igallfl'nti dI'i 
d"hiti ,li g-tH'l'l'll, sia l'l'l't'hl' 'flllalltn l'litrI) il Ifl:!7 il rihas.'o 
d.i l'amhi ha ['onlint'Ìiltn a far 't'ntin' la sila inllnl'n7-'1 ,Il 
l'art chic partile ,11'11:\ hilalll'Ì:1. 
L" ,dwllla tenri, (I l"l'0st Il nl'i :5' ~1 :!~ 1'"0 far l'rp'agirc 
lJuali ,ono le lllOlhfi"il7.ioni ,'hl' I10\Tt'hlll'rll SI'g-lIil'l': ma l'in 
t,'r\l-nt,) ù('lla ,'oloBI:I l' !l,·II" )lt'l'sl'ir,\('i,1 umanI' Il l'i fatli 
concreti l'III llllltan' nkunc .1 li.· "()[lIlil.ioni 1111" qllali gli 
s,Huppi <li IIllll ,,'hl'ma t('(\l'ÌI'o SIlUO \'inrn)ali. 
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